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SAZETAK

U suvremenim gospodarskim i drustvenim uvjetima odrzivog razvoja ratunovodstvo dobiva
novu, znacajnu ulogu, koja, osim tradicionalne informacijske uloge za investitore, poslovne
partnere i drzavu, ima zadadu i1 mjeriti 1 izvjeStavati o stupnju odrzivosti poduzeca ili o

razlozima zbog kojih je odrzivost organizacije otezana.

Stupanj odrzivosti organizacije postao je jedna od znacajki financijskog izvjestavanja u SAD-
u sredinom devedesetih godina. Ovakav racunovodstveni okvir, nazvan ,triple bottom line*
(TBL), presao je granice tradicionalnog financijskog izvjeStavanja o dobiti i povratu na
ulaganje na vrijednost za investitore koja, uz izvjestavanje investitora ukljucuje 1 socijalnu i
dimenziju zastite okoliSa. No, osnovica izvjesStavanja svih sudionika gospodarstva, od najSire
javnosti do konkretnih ulagatelja, jest financijsko izvjeStavanje profitnog sektora kojemu
okvir daju medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja, s posebnim naglaskom na fer
vrijednosti u financijskim izvjeStajima. IzvjeStavanje po fer vrijednosti, prije svega, odnosi se
na vrednovanje pojedinih elemenata financijskih izvjestaja, imovine, obveza i vlasnickog

kapitala, ali se izravno odrazava i na oblik i na sadrzaj financijskih izvjestaja.

Racunovodstvo, uz osnovne koncepte dokumentiranosti i provjerljivosti, predvida Siroke
intervale vrednovanja svih pozicija svih financijskih izvjestaja koje su nasle ekonomski izraz
u racunovodstvenim politikama. Primjenom razli¢itih alternativnih raCunovodstvenih politika
postizu se razli€iti u€inci na iskazani poslovni rezultat 1 na vrijednost poduzeca. Svaki od
standardnih korisnika financijskih izvjeStaja ima 1 razliCite informacijske potrebe 1 svoje
shvac¢anje fer racunovodstvenog izvjeStavanja. Uz sve identificirane pojedinacne ciljeve
izvjeStavanja svih korisnika financijskih izvjeStaja, investitora, kreditora, poslovnih partnera,
drzave 1 njezinih agencija te najSire javnosti, primarni korisnici su investitori iz ¢ijih
informacijskih potreba svi ostali korisnici selekcioniraju skupine informacija za svoje potrebe.
U razli¢itim uvjetima investitorima pogoduju razli¢ito oblikovane i razli¢itim metodama
mjerene informacije. Pritom su se na svjetskoj razini iskristalizirali prihvatljivi pristupi, razine
i metode utvrdivanja fer vrijednosti. Funkcija racunovodstva je priznavanje, mjerenje i

agregiranje elemenata financijskih izvjestaja u vrlo Sirokom intervalu.
Da bi primarni korisnik, a 1 ostali korisnici financijskih izvjeStaja, mogli prikazom
racunovodstvenih izvjeStaja shvatiti ekonomsku sustinu prezentiranih racunovodstvenih

informacija, trebali bi biti raunovodstveni eksperti. Ovako prezentirani izvjeStaji sadrze i



odraz su pristranosti, S§to zna¢i da mogu iskazivati vrijednost poduzec¢a od ekstremno

konzervativnih, do ekstremno agresivnih iskazanih vrijednosti.

U disertaciji se obrazlazu glavni c¢imbenici koji odreduju razinu racunovodstvenog
konzervatizma, sa svim posljedicama na budu¢i tijek poslovanja. Obrazlozeni ¢imbenici
konzervatizma u raCunovodstvu uglavnom su uzrokovani motivima utjecaja na iskazani
rezultat poslovanja. Motivi se krecu se od poreznih, s maksimalno mogué¢im konzervativnim
racunovodstvenim politikama, do motiva pristupa trziStu kapitala s najmanje mogucim
konzervatizmom, odnosno primjenom agresivnih ratunovodstvenih politika. Disertacijom se
prikazuju istrazene teorijske postavke konzervatizma na razini poduzeta, s moguéim
posljedicama tako stvorenih tihih pricuva ili, u suprotnom slucaju, skrivenih gubitaka koji ¢e
se efektuirati za buduca izvjestajna razdoblja. Kako se izborom standardnih ra¢unovodstvenih
politika i njihovih kombinacija utjece na izvjesStavanje o rezultatima poslovanja poduzeca,
postavljen je model za iskazivanje utjecaja izbora izabranih ra¢unovodstvenih politika na
financijske izvjestaje, Cime se investitorima omogucéuje bolja procjena fer vrijednosti

izvjesStajnog subjekta i rizi¢nosti ulaganja.

U oblikovanju ra¢unovodstvenog modela provedena je statisticka analiza uzorka poduzecéa
radi podjele poduzeta na, u raCunovodstveno - izvjeStajnom Smislu,  agresivna i
konzervativna. Osim statisticke analize, formiran je sustav neizrazite logike, ¢ime je
postavljen kona¢ni model kojim je moguce odrediti smjer i stupanj pristranosti prezentiranih

financijskih izvjestaja.

Analiza je obuhvatila dostupne podatke reprezentativnog uzorka hrvatskih poduzeca, kojom
se obuhvatio znaCajan dio hrvatskog gospodarstva prema kriterijima veliine imovine,
ukupnog prihoda, ostvarene neto dobiti i broja zaposlenih. Postavljenim je modelom
korisnicima financijskih izvjeStaja omoguceno korigiranje prezentiranih financijskih izvjestaja
za prisutan stupanj pristranosti prema ra¢unovodstveno agresivnom ili konzervativhom

iskazivanju financijskog polozaja i uspjesnosti poslovanja.

KLJUCNE RIJECI: Fer vrijednost, financijski izvjestaji, konzervativno ra¢unovodstvo,

agresivno racunovodstvo



SUMMARY

In modern economic and social conditions of sustainable development, accounting gets a new,
important role, which, in addition to the traditional role of providing information for
investors, business partners and the state, has the task to measure and report the level of
sustainability of the company or the reasons why the sustainability of the organization is

hampered.

The degree of sustainability of the organization has become one of the characteristics of
financial reporting in the United States in the mid-nineties. This accounting framework, called
the "triple bottom line" (TBL), crossed the boundaries of traditional financial reporting of
profit and return on investment, which besides investors includes the social and environmental
dimension. However, the reporting basis of all stakeholders in the economy, from the public
to specific investors, is financial reporting for which the framework is given in the
International Financial Reporting Standards, with a particular emphasis on fair value in
financial statements. Reporting at fair value primarily relates to the valuation of certain
elements of the financial statements, assets, liabilities and equity, but also reflects directly on

the form and content of financial statements.

Accounting, with the basic concepts of documentation and verifiability, provides wide
intervals of evaluation of all positions of all financial statements that have found economic
expression in accounting policies. Using a variety of alternative accounting policies brings
about different effects on the stated business results and the value of the company. Each of the
standard financial statement users has different information needs and their understanding of
fair financial reporting. With all the identified individual goals of reporting of all users of
financial statements, investors, creditors, business partners, the state and its agencies and the
general public, the primary users are investors whose information needs are a base for all
other users to select a group of information for their own purposes. In various conditions,
investors prefer differently shaped information and different methods of measured
information. Therefore, acceptable approaches, levels and methods of determining fair value
have been defined at the global level. The function of accounting is the recognition,

measurement and aggregation of elements of financial statements in a very wide range.



In order for the primary user, and other users of financial statements, to understand the
economic essence of information in the accounting reports, they should be accounting experts.
The reports presented in this way contain and reflect the bias, which means that they can

express the value from extremely conservative to extremely aggressive stated values.

The thesis explains the main factors that determine the level of accounting conservatism, with
all the consequences for the future course of business. Discussed factors of conservatism in
accounting are mainly caused by motives of influence on reported business results, ranging
from tax motives, with maximum possible conservative accounting policies, to the motive of
access to the capital market with the least possible conservatism, or the application of
aggressive accounting policies. Dissertation explored the theoretical assumptions of
conservatism at the enterprise level, with potential consequences of created silent reserves or,
in the opposite case, the hidden losses in future reporting periods. As the choice of standard
accounting policies and their combination affects the reporting of business enterprises, thesis
will set the model to account the impact of the selection of accounting policies on the

financial statements, allowing investors better estimates of fair value and risk investments.

In the design of the accounting model statistical analysis is carried out of the sample
companies to help divide the companies on aggressive and conservative. Analysis is done on
available data of appropriate number of Croatian companies, which covers a significant
portion of the Croatian economy according to the criteria of the size of assets, total revenue,
net profit and number of employees. The proposed model enables users of financial
statements correcting the financial statements presented for the degree of bias towards

aggressive or conservative expression of the financial position and business performance.

KEY WORDS: Fair value, financial reports, accounting conservatism, aggressive accounting
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1. UvOD

U danasnjim gospodarskim i druStvenim uvjetima odrzivog razvoja racunovodstvo dobiva
novu, znacajnu ulogu, koja, osim tradicionalne informacijske uloge za investitore, poslovne
partnere 1 drzavu, ima zadadu i1 mjeriti 1 izvjeStavati o stupnju odrzivosti poduzeca ili o

razlozima zbog kojih je odrzivost organizacije otezana.

Odrzivost organizacije je u Siri obuhvat financijskog izvjestavanja uvedena devedesetih
godina proslog stoljeca, a racunovodstveni okvir kroz koji se pruzaju informacije o odrzivosti
poslovanja nazvan je ,.triple bottom line® (TBL). Ovaj okvir, osim informacija o financijskim
performansama poduzeca daje informacije o socijalnoj aktivnosti poduzeca, ali i o
aktivnostima u podruéju zastite okoliSa. Ipak, izvjeStavanje svih dionika, od vlasnika i
investitora do najSire javnosti, temelji se na financijskom izvjeStavanju profitnog sektora.
Financijsko izvjestavanje profitnog sektora regulirano je racunovodstvenim standardima, od

kojih su u najsiroj primjeni Medunarodni standardi financijskog izvjes¢ivanja.

Poseban naglasak, ve¢ u samom Konceptualnom okviru ovih standarda, stavlja se na fer
prezentiranje stavki financijskih izvjestaja. IzvjeStavanje po fer vrijednosti, prije svega, odnosi
se na vrednovanje pojedinih elemenata financijskih izvjesStaja, imovine, obveza 1 vlasnicke

glavnice, ali se izravno odrazava i na oblik i na sadrzaj financijskih izvjestaja.

Racunovodstvo, uz osnovne koncepte dokumentiranosti 1 provjerljivosti, predvida razlicite
nacine vrednovanja pozicija svih financijskih izvjeStaja kojim se postizu razli¢iti ucinci na
iskazani financijski rezultat i financijski polozaj gospodarskog subjekta. Posebno je u
kontekstu iskazivanja pozicija u financijskim izvjeStajima znacajna primjena i odabir
racunovodstvenih politika. Primjenom razli¢itih alternativnih raunovodstvenih politika

postizu se razli¢iti uéinci na iskazani poslovni rezultat i na vrijednost poduzeéa u cjelini.

Informacijske potrebe i shvacanje fer raGunovodstvenog izvjeStavanja nije jednako u
kontekstu svakog pojedinog korisnika financijskih izvjestaja. Informacijske potrebe razlikovat
¢e se u velikoj mjeri prema pojedinacnim ciljevima razli¢itih korisnika financijskih izvjestaja,

tj. investitora, kreditora, poslovnih partnera, drzave i njezinih agencija te najsire javnosti.



Primarni korisnici financijskih izvjeStaja su investitori iz ¢ijih informacijskih potreba svi
ostali korisnici selekcioniraju skupine informacija za svoje potrebe. U razli¢itim uvjetima
investitorima pogoduju razli¢ito oblikovane i razli¢itim metodama mjerene informacije. NO,
bez obzira na informacijske potrebe najznacajnijih dionika, na svjetskoj i na lokalnoj razini

postoje prihvatljivi pristupi, razine i metode utvrdivanja fer vrijednosti.

Funkcija racunovodstva je priznavanje, mjerenje 1 agregiranje elemenata financijskih

izvjestaja u vrlo Sirokom rasponu.

Da bi primarni korisnik, a i ostali korisnici financijskih izvjeStaja, mogli prikazom
rac¢unovodstvenih izvjeStaja shvatiti ekonomsku sustinu prezentiranih ra¢unovodstvenih
informacija, trebali bi biti raCunovodstveni eksperti. Ovako prezentirani izvjestaji sadrze i
odraz su pristranosti, §to zna¢i da mogu iskazivati vrijednost poduzec¢a od ekstremno

konzervativne, do ekstremno agresivne iskazane vrijednosti.

U disertaciji se obrazlazu glavni ¢imbenici koji odreduju razinu pristranosti u financijskom
izvjeStavanju, sa svim posljedicama na buduéi tijek poslovanja izvjestajnog subjekta.
Obrazlozeni ¢imbenici pristranosti u racunovodstvu uglavnom su uzrokovani motivima
utjecaja na iskazani financijski rezultat poslovanja. Motivi se kre¢u u rasponu od poreznih
motiva, s maksimalno moguéim konzervativnim raunovodstvenim politikama, do motiva
pristupa trziStu kapitala s najmanje mogu¢im konzervatizmom, odnosno primjenom
agresivnih raGunovodstvenih politika. Disertacijom su prikazani rezultati istrazivanja
teorijskih postavki konzervatizma na razini poduzecéa, s mogucim posljedicama tako stvorenih

tihih pricuva ili, u suprotnom slucaju, skrivenih gubitaka za buduca izvjestajna razdoblja.

Kako se izborom standardnih raunovodstvenih politika 1 njihovih kombinacija utjee na
izvjeStavanje o financijskim rezultatima poslovanja poduzeéa, postavljen je model za
iskazivanje utjecaja izbora raCunovodstvenih politika na financijske izvjeStaje, ¢ime se

ulagacima omogucuje bolja procjena rizi¢nosti ulaganja.

1.1. Kompozicija disertacije

Sadrzajno, rad je sastavljen od jedanaest medusobno povezanih poglavlja kroz koja se

obrazlazu ciljevi, podrucje i problem istrazivanja te postavljaju i istrazivacki potvrduju



hipoteze postavljene u uvodu disertacije. Uvod disertacije prikazuje, uz glavnu, i pomocne
hipoteze disertacije, glavni i pomoc¢ne ciljeve disertacije, znanstvene metode primijenjene u
disertaciji te daje pregled klju¢nih istrazivanja iz podrucja primjene ra¢unovodstvenih politika

i pristranosti u financijskom izvjestavanju.

Drugim poglavljem, pod naslovom ,,Ra¢unovodstvene politike i procjene®, definiraju se i
opisuju racunovodstvene politike 1 procjene. Ova cjelina obraduje se na pocetku doktorske
disertacije jer upravo odabir racunovodstvenih politika i primijenjene racunovodstvene
procjene dovode do odstupanja od neutralno iskazanih financijskih izvjestaja. U ovom su
poglavlju, opisane racunovodstvene politike prema cilju/namjeni koji moze biti postavljen u
kontekstu agresivnog ili konzervativnog racunovodstva te je dan pregled ra¢unovodstvenih
procjena i objava koje se prema Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja

(MSFI) moraju objavljivati pri promjeni ra¢unovodstvenih procjena.

U tre¢em poglavlju disertacije opisuje se i obrazlaze fer vrijednost, postupak i na¢ine mjerenja
fer vrijednosti. Ovim se poglavljem definira $to u kontekstu postavljenih ciljeva, provedenih
istrazivanja te sukladno tome postavljenog naslova disertacije podrazumijeva fer vrijednost
odnosno fer financijsko izvjestavanje. Dakle, fer vrijednost se u racunovodstvenoj
terminologiji ¢esto povezuje samo sa stavkama za koje je propisano da se iskazuju po fer
vrijednosti. Ova disertacija pod pojmom fer vrijednost elemenata financijskih izvjestaja

ukljucuje i neutralnost njihova generiranja u kontekstu financijskog izvjestavanja.

Neutralnost se financijskih izvjestaja, elaborira u cetvrtom poglavlju pod naslovom
,Odstupanja od fer vrijednosti“. Cetvrto poglavlje obuhvaca, u najveéem dijelu, opis
teorijskih spoznaja 0 konzervativnom i agresivnom racunovodstvu. U ovom se poglavlju,
osim opisa ovih dvaju racunovodstvenih koncepata, opisuju 1 izvjestajne potreba dionika te je
istaknuta potreba svih dionika za utvrdivanjem stupnja odstupanja od neutralno iskazanih

financijskih izvjestaja.

Petim poglavljem pocinje formuliranje kvantitativne analize za potrebe dokazivanja
postavljenih hipoteza. Kao $to sugerira naslov petog poglavlja, ,,Statisticka analiza i razvoj
modela®“, u ovom je dijelu rada opisana metoda statisticke analize i dana naznaka kona¢nog

modela kao rezultata provedenih istraZivanja.

Varijable na osnovi kojih je provedena statisticka analiza i razvijen model neizrazite logike

opisuju se u Sestom poglavlju pod nazivom ,,Varijable statisticke analize*. U ovom poglavlju



teorijski je definiran utjecaj pojedinih varijabli na odstupanje od neutralno iskazanih

financijskih izvjestaja, ¢ime je stvoren preduvjet za empirijsko istrazivanje.

Sedmim se poglavljem opisuju prethodno empirijsko istrazivanje i podaci prikupljeni
istrazivanjem. Predstavlja se i opisuje uzorak i postupak kojim su podaci prikupljeni. Uzorak

se sastoji od relevantnih podataka 1.060 najvecih hrvatskih poduzeca.

Ispitivanje korelacije medu varijablama modela provedeno je u osmom poglavlju. U ovom
poglavlju daje se graficki prikaz odnosa medu varijablama i stvaraju pretpostavke za

formiranje sustava neizrazite logike.

Sustav neizrazite logike 1 konacni model za utvrdivanje stupnja pristranosti formirani su u
devetom poglavlju pod naslovom ,,Formiranje modela pomocu neizrazite logike*. Formiran je
Mamdani sustav neizrazite logike, a pomocu vrijednosti varijabli opisanih u prethodnim

poglavljima zadana su pravila odlucivanja sustava neizrazite logike.

U desetom poglavlju dan je zakljuéni osvrt na dobivene rezultate istrazivanja, pri ¢emu se on
bazira na kvantitativhom dijelu provedenih i prezentiranih empirijskih istrazivanja. Naslov
desetog poglavlja glasi ,,Zakljucci istrazivanja i preporuke za buduca istrazivanja“. U ovom se
poglavlju disertacije predstavljaju i obrazlazu rezultati provedenog istrazivanja temeljem
kojih je formirani model za ocjenu pristranosti financijskog izvjestavanja. Pritom se navode i

ograni¢enja formiranog modela te daju preporuke za buduca istraZivanja.

Posljednje, jedanaesto poglavlje disertacije, predstavlja zakljucak kojim se sazeto povezuju
postavljeni ciljevi i1 rezultati provedenih istrazivanja, postavljene hipoteze te predlozeni model

ocjene pristranosti financijskog izvjeStavanja kao dokaz njihove utemeljenosti.

1.2. Ciljevi istraZivanja

Cilj je istrazivanja postaviti ratunovodstveni model kojim ¢e korisnici informacija moci
procijeniti razinu konzervatizma ili agresivnosti u prezentiranim financijskim izvjestajima te
korigirati iskazanu vrijednost poduzeca. Postavljenim ¢e modelom Korisnici financijskih
izvjeStaja moci odrediti stupanj pristranosti u prezentiranim financijskim izvjestajima, a to ¢e
znacajno utjecati na objektivnost ocjena i pouzdanost informacija za donosenje poslovnih
odluka.



Pomo¢ni ciljevi istrazivanja su:
- utvrditi kratkoroc¢ne i dugoroc¢ne interese korisnika financijskih izvjestaja;
- odrediti racunovodstveni model u interesu pojedinog korisnika financijskih izvjestaja;

- odrediti klju¢éne stavke u financijskim izvjeStajima koje utjeCu na konzervativno ili

agresivno ra¢unovodstvo i mjeru u kojoj te stavke utjecu na iskazane rezultate poslovanja;

- analizirati utjecaje razliitih rezultata vrednovanja imovine primjenom razli¢itih

standardnih metoda;

- na osnovi analiziranih razli¢itih rezultata vrednovanja primjenom razlicitih

standardnih metoda utvrditi parametre za mjerenje odstupanja od neutralnog iskaza.

1.3. Znanstvene hipoteze

Glavna znanstvena hipoteza koja proizlazi iz postavljenih ciljeva istrazivanja jest:

Znanstveno utemeljenim spoznajama o Cimbenicima koji utjeCu na agresivno ili
konzervativno racunovodstvo moguce je predlofiti racunovodstveni model kojim Cce
korisnici utvrditi implementiranu razinu konzervatizma ili agresivnosti u financijske

izvjestaje i odrediti fer vrijednost izvjeStajnog poduzeca.
Tako postavljena glavna znanstvena hipoteza implicira viSe pomo¢nih hipoteza:

PH 1. Mogu¢e je utvrditi c¢imbenike koji utjecu na konzervativno ili agresivno

rac¢unovodstvo.

PH 2. Kvantitativnim metodama moguce je utvrditi i analizirati uc¢inke primjene razli¢itih

alternativnih raCunovodstvenih politika.

PH 3. Moguce je utvrditi u kojoj mjeri primjena odredene racunovodstvene politike utjece na
konzervativno 1ili agresivno odstupanje od neutralno iskazanih izvjeStaja konkretnog

poduzeca.



PH 4. Kvantitativnim metodama moguce je utvrditi u kojoj su mjeri stavke u financijskim
izvjeStajima rezultat primijenjenog agresivnog ili konzervativhog racunovodstvenog

koncepta.

PH 5. Moguce je postaviti racunovodstveni model kojim ¢e korisnici kontrolirati uskladenost

cjelovitog godisnjeg financijskog izvjestaja konkretnog poduzecéa s njegovom fer vrijednosti.

Nakon postavljenih hipoteza disertacije, u istrazivanju i formiranju modela primijenjene su

znanstvene metode koje se prikazuju u idu¢em dijelu ovog poglavlja.

1.4. Znanstvene metode

Tijekom znanstvenog istrazivanja U izradi doktorske disertacije te u procesu formuliranja i
prezentiranja rezultata istrazivanja koristene su kombinacije brojnih i raznovrsnih znanstvenih

metoda.

Klasi¢ne znanstvene metode, koriStene tijekom istrazivanja, formuliranja i prezentiranja
rezultata su induktivna i deduktivna metoda, metoda analize i sinteze, metoda apstrakcije i
konkretizacije, metoda generalizacije i specijalizacije, metoda dokazivanja i opovrgavanja,
metoda deskripcije, komparativna metoda, metoda klasifikacije, graficka, statisticke 1

matematicke metode, te metoda kompilacije 1 povijesna metoda.

Pri oblikovanju racunovodstvenog modela provedena je klasterska analiza uzorka poduzeca
pri razvrstavanju poduzeéa na racunovodstveno agresivna i konzervativna. Analizirani su
dostupni podaci najvecih hrvatskih poduzec¢a, ¢ime je obuhvacen najznacajniji dio hrvatskog
gospodarstva prema kriterijima veli¢ine imovine, ukupnog prihoda, ostvarene neto dobiti i
broja zaposlenih. Na koncu, postavljen je model neizrazite logike. Postavljenim modelom
omogucéuje se korisnicima financijskih izvjestaja korigiranje prezentiranih financijskih
izvjeStaja za stupanj pristranosti prema agresivhom ili konzervativnom iskazivanju
financijskog polozaja i uspjes$nosti poslovanja prema postavljenim kriterijima, utvrdenima

medunarodno relevantnom ra¢unovodstvenom teorijom.



1.5. Ocjena prethodnih istraZivanja

U ovom se dijelu rada daje pregled prethodnih istrazivanja u podru¢ju teme doktorata.
Takoder, dan je i pregled i opis postoje¢ih mjera odstupanja od fer iskazanih financijskih
izvjestaja. Zbog pretpostavke o pozitivnim u¢incima racunovodstvenog konzervatizma, za sve
korisnike financijskih izvjeStaja, autori se uglavnom bave utvrdivanjem konzervatizma u
financijskim izvjeStajima. Izraz koji se najCeSc¢e rabi kao mjera odstupanja jest razina

konzervatizma u financijskim izvjestajima.

1.5.1. Pregled prethodnih istraZivanja

Pregled istrazivanja prikazan je u tablici 1. i obuhvaca uglavnom empirijska istrazivanja
odstupanja od fer vrijednosti. Kako se autori uglavnom bave utvrdivanjem razine
rac¢unovodstvenog konzervatizma i1 dobrobiti konzervatizma za dionike, najveci broj radova je
upravo iz podrucja racunovodstvenog konzervatizma. Agresivno racunovodstvo smatra se
neprikladnim i lo§im izborom za dugoro¢nu vrijednost poduzeca i za interese svih dionika pa
ga autori kao takvog ne propituju, odnosno dovodi se u vezu s prijevarama i ispituje se
uglavnom u sklopu forenzi¢nog raCunovodstva. Ipak, postoje dokazi, poput Jiang (2012.) da
agresivno racunovodstvo u odredenim okolnostima moze biti optimalan nacin iskazivanja

stavki u financijskim izvjestajima.

Tablica 1. formirana je na nacin da prikazuje autore, podrucje u kojem su proveli istrazivanje,

zemlje koje obuhvaca uzorak i glavne zakljucke provedenih istrazivanja.

Tablica 1. Klju¢na istrazivanja odstupanja od fer vrijednosti

Autori Podrucje Uzorak Glavni zakljucci

Ahmed i Korporativno SAD Konzervatizam je negativno
Duellman upravljanje i koreliran s pretjeranim
(2013.) raéunovodstveni samopouzdanjem




konzervatizam

menadzmenta. Samopouzdani
menadzeri primjenjuju

agresivnije racunovodstvene

politike.
Ahmed i Korporativno SAD Konzervatizam je negativno
Duellman upravljanje i koreliran s postotkom
(2007.) racunovodstveni unutarnjeg upravljanja
konzervatizam poduzeéem, a pozitivno
koreliran s postotkom
vanjskog upravljanja
poduzecem.
Ahmed et al. Duznic¢ki ugovori (engl. | SAD Konzervatizam smanjuje
(2002.) Debt contracting) i troskove financiranja dugom.
racunovodstveni
konzervatizam
Ahmed et al. Testiranje modela SAD Konzervatizam je pozitivno
(2000.) procjene na osnovi koreliran s procjenom na
rezidualnog dohotka osnovi imovine u uporabi.
André et al. Utjecaj obvezne 16 drzava EU | Nakon uvodenja MSFI razina
(2015)) primjene MSFI na konzervatizma u promatranim
razinu konzervatizma u drzavama opada, tj.
promatranim drZzavama 1zvjeStavanje prema MSFI
regulativi je agresivnije od
prethodno postojecih
regulativa.
Balakrishnan, Utjecaj SAD Poduzec¢ima s nizom razinom
Watts i Zuo racunovodstvenog konzervatizma vrijednost je
(2016.) konzervatizma na vise pala tijekom krize, kao i

investicije tijekom

svjetske krize

njihove investicije. Banke
prepoznaju raCunovodstveni

konzervatizam i tijekom krize




lakse kreditiraju poduzeca sa
viSom razinom konzervatizma

u financijskim izvjestajima.

Ball i Modeli na osnovi SAD Postoje¢i modeli na osnovi
Shivakumar nastanka dogadaja i nastanka dogadaja proSireni su
(2006.) racunovodstveni radi prepoznavanja
konzervatizam racunovodstvenog
konzervatizma, a radi buduc¢ih
istrazivanja utjecaja
raéunovodstvenog
konzervatizma na nacelo
nastanka dogadaja.
Ball i Usporedba UK Privatna poduzeca imaju nizu
Shivakumar raéunovodstvenog kvalitetu financijskog
(2005.) konzervatizma u izvjeStavanja o kvaliteti zarade
privatnim i javnim u usporedbi s javnim
poduzecima poduzecima. Mjera
izvjeStavanja o kvaliteti zarade
je razina konzervatizma.
Ball et al. Vlasnicki zahtjevi Medunarodni | Autor zakljucuje da je
(2008.) nasuprot zahtjeva trzista konzervatizam u pozitivnoj
dugova (engl. debt korelaciji s relativnim udjelom
market) za trzista dugova u svakoj zemlji
racunovodstvenim uzorka.
konzervatizmom
Ball et al. Pravni, politi¢ki i Cetiri zemlje | Autori zaklju¢uju da je u
(2003.) institucionalni dalekog istoka | zemljama uzorka

¢imbenici utjecaja na
razinu

racunovodstvenog

rac¢unovodstveni
konzervatizam uzrokovan
razli¢itim pravnim, politickim

i institucionalnim




konzervatizma

¢imbenicima.

Ball et al. Medunarodne razlike u | Medunarodni | Zemlje u kojima je na snazi
(2000.) korporativnom obicajno pravo (engl.
upravljanju, pravno Common law) su
okruzenje i konzervativnije u praksi
racunovodstveni financijskog izvjestavanja u
konzervatizam usporedbi s zemljama
statutarnog prava (engl. code
law). Mjera konzervatizma je
Basu AT.
Barker i Koncepti i MSFI standardi | Jesu li MSFI konzervativni i
Mcgeachin racunovodstvena trebaju li biti konzervativni?
(2015.) regulativa pod okriljem Autori ne daju izriciti odgovor,
MSFI nego upozoravaju na
nedosljednost MSFI po pitanju
racunovodstvenog
konzervatizma.
Barker i Priznavanje obveza pod | MSFI standardi | Priznavanje obveza pod
Mcgeachin okriljem MSFI okriljem MSFI u mnogim
(2013)) slu¢ajevima pod utjecajem

subjektivnih procjena. Autori
predlazu uvodenje odredene
mjere konzervatizma u MSFI

standarde.

10




Autori Podruéje Uzorak Glavni zakljuéci

Basu (1997.) Asimetrija priznavanja SAD Autor je definirao, izmjerio i
zarade (engl. testirao asimetriju priznavanja
Asymmetric timeliness zarade prema razini
of earnings) i utjecaj konzervatizma i dokazao da se
sudskih troskova na razina konzervatizma
racunovodstveni povecava kako se povecavaju
konzervatizam sudski troskovi.

Bauman (1999.) | Testiranje modela SAD Evidentiranje dugotrajne
procjene na osnovi imovine i evidentiranje
rezidualnog dohotka troskova istrazivanja i razvoja
(RIVM) su najznacajniji indikatori

racunovodstvenog
konzervatizma. Autor ne
pronalazi jaku povezanost
izmedu konzervatizma i
parametara RIVM modela.

Beatty et al. Odnos zastite nov¢anih | SAD Banke koje vise koriste

(2012) tijekova i razine instrumente zastite novc¢anih
konzervatizma. tijekova, smanjuju agencijski

problem 1 imaju visu razinu
konzervatizma u svojim
financijskim izvjestajima.

Beatty et al. Dobrobiti SAD Izmjene duznickih odnosa

(2008.) racunovodstvenog povezane su s zahtjevima za

konzervatizma za

duzni¢ke odnose

raCunovodstvenim
konzervatizmom u

financijskom izvjestavanju.
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Beatty i Liao Priznavanje kreditnih SAD Banke koje su imale
(2011, gubitaka konzervativniju politiku
priznavanja kreditnih gubitaka
brze su se oporavile nakon
financijske krize. Posljedi¢no,
kapital im je brze rastao nakon
krize, ali i manje opadao
tijekom krize.
Beaver et al. Testiranje Basu AT SAD Basu AT mjera konzervatizma
(2008.) mjere konzervatizma gubi znacaj ako se stavlja u
odnos s Hayn (1995.)
nelinearnim ERC modelom,
koriste¢i 2SLS metodu.
Beaver i Ryan | Privremene nasuprot SAD Autori dijele BTM indeks na
(2000.) stalnih komponenti privremenu i stalnu
BTM (Book to market) komponentu. Stalnu
indeksa komponentu uzimaju kao
mjeru konzervatizma.
Beekes et al. Korporativno UK Vanjsko upravljanje
(2004.) upravljanje i poduzecem je u pozitivnom
racunovodstveni odnosu s uvjetovanim
konzervatizam konzervatizmom.
Bréhler i Tihe pricuve pod MSFI | EU Autori utvrduju postojanje
Schmidt (2014.) | regulativom tihih pricuva pod MSFI

regulativom na svim bilan¢nim

pozicijama.
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Brown et al. Znacajnost vrijednosti | Medunarodni | U zemljama s bolje
(2006.) iskazanih u financijskim reguliranim evidentiranjem
izvjestajima (engl. prema nacelu nastanka
Value-relevance) i dogadaja, autori nalaze dokaze
racunovodstveni veze izmedu konzervatizma i
konzervatizam visoke razine podudaranja
trziSne 1 knjigovodstvene
vrijednosti poduzeca.
Bushman i Pravni, politic¢ki i Medunarodni | Autori uo¢avaju varijacije u
Piotroski institucionalni razinama uvjetovanog
(2006.) ¢imbenici utjecaja na konzervatizma povezane s
razinu razli¢itim pravnim i politickim
racunovodstvenog ¢imbenicima.
konzervatizma
Callen et al. Veza povrata na SAD Autori su razvili novu mjeru
(2009.) ulaganje i konzervatizma na osnovi
konzervatizma, vektorske autoregresijske
ekonomski razlozi za dekompozicije povrata na
rast konzervatizma ulaganje, a $to je koriSteno u
cilju testira ekonomskih
razloga za rast
racunovodstvenog
konzervatizma.
Chen, Hui Lin | Korporativno SAD Glavi razlog neucinkovito
(2013.) upravljanje, investicije i provedenih investicija jesu

ra¢unovodstveni

konzervatizam

razliciti interesi menadZmenta
i ostalih dionika.
Konzervatizam je prepreka
poduzec¢ima u kojima je
agencijski problem na vi$oj

razini, ali konzervatizam
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prepoznat od strane kreditora
je vrijednost vise kad se

odlucuje o investiciji.

Autori Podrucje Uzorak Glavni zakljuéci
Cheng (2005.) | Testiranje modela SAD ROE je rastavljen na
procjene na osnovi komponentu koja se odnosi na
rezidualnog dohotka racunovodstveni
(RIVM), ROE (Return konzervatizam i na
on Equity) pokazatelj komponentu koja se odnosi na
ekonomsku rentu. Zakljucak je
da konzervativnije
racunovodstvo vodi ve¢em
ROE koeficijentu.
Choi et al. RIVM model SAD Autori koriste analize i
(2006.) procjene kojima korigiraju
empirijske rezultate RIVM za
utjecaj racunovodstvenog
konzervatizma.
Choi (2007.) Dobrobiti Juzna Korea Uvjetovani konzervatizam
racunovodstvenog raste s ovisnoS¢u poduzeca o

konzervatizma za

duZnicke odnose

bankama.

Darabi i Vojohi
(2013.).

Korporativno
upravljanje,
nematerijalna imovina i

rezultat poslovanja

Iran

Postoji tendencija
menadZmenta, za agresivnim
priznavanjem nematerijalne
imovine u novim poduzeéima.
Autori dokazuju da je rast
vrijednosti nematerijalne
imovine novih poduzec¢a na

burzi u korelaciji s rastom
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uspjesnosti menadzmenta.
Nadalje, nalaze i da poduzeéa
koja su dulje na burzi kroz
konzervativni pristup
vrednovanju nematerijalne
imovine iskazuju rast

uspjesnosti.

Dietrich et al.
(2007.)

Ekonometrija Basu

modela

Monte Carlo

simulacije

Basu metoda je pristrana i nije
prava mjera racunovodstvenog

konzervatizma.

Ding, Richard i
Stolowy (2007.)

Stakeholderska teorija i
racunovodstveni

konzervatizam

Velika
Britanija, SAD,
Njemacka i

Francuska

Autori na osnovi istraZivanja
prikazuju kakav ¢e biti tretman
goodwilla ovisno o utjecaju
stakeholdera ili shareholdera.
Sto je veéi utjecaj stakeholdera
goodwill ¢e prije biti
amortiziran i prikazan kao
rashod, §to potvrduje da
stakeholderi preferiraju
konzervativno racunovodstvo

kao zastitu od rizika.

Ettredge et al.
(2012.)

Ispitivanje razine
konzervatizma pomocu
mjera konzervatizma
baziranih na Basu

modelu

SAD

Autori dijele uzorak na
poduzeca koja su prepravljala
financijska izvjescéa i kontrolna
poduzeca. Obje mjere
pokazuju vecu razinu
konzervatizma u testnim
poduzecima tijekom razdoblja
precjenjivanja zarada, ali i rast
konzervatizma u istim
poduze¢ima nakon razdoblja

precjenjivanja zarada.
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Faraji-e-Benaei | Korporativno Iran Autori za razliku od Ahmeda i
i Nahandi upravljanje i Duellmana (2013.) ne nalaze
(2014.) racunovodstveni korelaciju izmedu
konzervatizam menadzerskog samopouzdanja
i racunovodstvenog
konzervatizma. Zakljucak,
kulturoloski ¢imbenik je vazan
¢imbenik pristranosti u
financijskom izvjeStavanju.
Francis et al. Trosak kapitala i SAD Autori istrazuju u¢inke
(2004.) ra¢unovodstveni razlicitih utjecaja na zaradu i
konzervatizam posredno na trosak kapitala.
Racunovodstveni
konzervatizam utjece na troSak
kapitala, ali autori nisu utvrdili
znacajan utjecaj
racunovodstvenog
konzervatizama na troSak
kapitala.
Garcia Laraet | Cimbenici SAD Istrazivanje potvrduje poznate
al. (2009.b) konzervatizma ¢imbenike razine
(ugovorni odnosi, konzervatizma.
sudski troskovi 1
politicki ¢imbenici)
Garcia Laraet | Vlasni¢ko upravljanjei | SAD Kvaliteta vlasnickog
al. (2009.a) racunovodstveni upravljanja je u pozitivnoj
konzervatizam korelaciji s raCunovodstvenim
konzervatizmom, mjera je
Basu AT.
Garcia Laraet | Upravljanje zaradom i Francuska, Basu mjera konzervatizma je

ra¢unovodstveni

Njemacka 1

znacajno razlicita u zemljama
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al. (2005.) konzervatizam UK statutarnog i obi¢ajnog prava.
Garcia Lara i Razina konzervatizma u | 8 Europskih Kontinentalne zemlje
Mora (2004.) odabranim zemljama zemalja prikazuju konzervativnije
bilan¢ne stavke nego UK, au
prikazu zarada nema razlika.
Gassen et al. Upravljanje zaradom i Medunarodni Uvjetovani konzervatizam i
(2006.) konzervatizam manipuliranje zaradom su
razli¢iti koncepti i autori ne
pronalaze znacajnu korelaciju
medu ovim konceptima.
Giner i Rees Razina konzervatizma u | Francuska, Zarade poduzecéa u UK su
(2001.) odabranim zemljama Njemacka i konzervativnije iskazane nego
UK zarade poduzeca u Njemackoj
1 Francuskoj, ¢ime je potvrden
utjecaj sudskih troSkova na
razinu konzervatizma.
Givoly i Hayn | Povijesni trend SAD Autori su proveli empirijsko
(2000.) racunovodstvenog istraZivanje povijesti
konzervatizma racunovodstva u SAD i pritom
razvili mjeru konzervatizma.
Givoly et al. Test valjanosti Basu SAD Autori empirijski istrazuju
(2007.) modela valjanost Basu mjere

konzervatizma. Rezultati
istrazivanja pokazuju da Basu
AT nije pouzdan pokazatelj

razine konzervatizma.
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Grambovas et
al. (2006.)

Konzervatizam u EU i
SAD

EU i SAD

Autori primjenjuju Basu AT
mjeru i tehnike obrade panel
podataka, pomocu kojih
utvrduju da je financijsko
racunovodstvo postalo
konzervativnije u SAD i EU, a
razina konzervatizma u SAD i

EU se znacajno ne razlikuje.

Huijgen i
Lubberink
(2005.)

Razina konzervatizma u
poduzec¢ima koja

kotiraju u UK i SAD

UK i SAD

Autori usporeduju poduzeca
iz UK koja kotiraju u SAD s
poduzec¢ima koja kotiraju
samo u UK i utvrduju da su
poduzeca koja kotiraju na oba

trziSta konzervativnija.

Jiang (2012.)

Utjecaj
nera¢unovodstvenih
informacija na razinu
konzervatizma i

ugovorne odnose

Prethodno
istrazivanje i
razvoj modela
za objavu
doktorske

disertacije

Autor matematicki dokazuje
da ra¢unovodstveni
konzervatizam povecava
ucinkovitost ugovornih odnosa
u situaciji kad su
nera¢unovodstvene
informacije inkrementalno
konzervativne, ali kad su
neracunovodstvene
informacije inkrementalno
agresivne, optimalno je

agresivno racunovodstvo.
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Autori

Podrucje

Uzorak

Glavni zakljudci

Khan i Watts
(2009.)

Mijerenje razine

konzervatizma

SAD

Autori su razvili novu mjeru
konzervatizma, C_Score.
Mjera je na uzorku usporedena
s postoje¢im mjerama
konzervatizma i utvrdena je

valjanost mjere.

Kim et al.
(2013.)

Uloga
racunovodstvenog
konzervatizma na

trzistu kapitala

SAD

Konzervativnija poduzeca
uspjesno plasiraju dionice na
trzistu kapitala, tj. manje je
negativnih trzi$nih reakcija na
emisiju kapitala
konzervativnih poduzeca.
Nadalje, autori dokazuju da
konzervatizam smanjuje
mogucénost asimetrije
informacija te da poduzecaiu
razdobljima nakon plasmana
primjenjuju konzervativne

racunovodstvene politike.

Klein i
Marquardt
(2006.)

Racunovodstvo

gubitaka

SAD

Gubici koji ne proizlaze iz
poslovnih aktivnosti povezani
su s vecom ucestalos¢u
racunovodstvenih gubitaka, ali
na rac¢unovodstvene gubitke
utjecu i neracunovodstveni

¢imbenici.

Krishnan
(2005.b)

Kvaliteta revizora i

racunovodstveni

konzervatizam

SAD

Autor usporeduje klijente
propale revizorske ku¢e Arthur
Andersen s ostalim
poduze¢ima u SAD i utvrduje

da su klijenti Arthura
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Andersena iskazivali
agresivnije zarade u odnosu na

ostale tvrtke.

Krishnan Kvaliteta revizora i SAD Autor istrazuje povezanost
(2005.a) racunovodstveni iskustva (6 najvecih
konzervatizam revizorskih ku¢a u SAD) u
grani djelatnosti i
konzervatizma. Zakljucak je
da vece iskustvo revizora
dovodi do konzervativnijih
izvjestaja klijenata.
Krishnan Kvaliteta revizora i SAD Bivsi klijenti Arthura
(2007.) ra¢unovodstveni Andersena provode
konzervatizam konzervativnije
racunovodstvene politike od
kontrolnih poduzeca. Razlog
tome je teznja za smanjenjem
rizika sudskih sporova.
LaFond i Agencijski problem — SAD Uvjetovani konzervatizam je
Roychowdhury | konzervatizam kao negativno povezan s
(2008.) rjesenje agencijskog menadzerskim udjelom u
problema vlasnistvu poduzeca.
LaFond i Watts | Asimetri¢nost SAD U uvjetima asimetri¢nosti
(2008.) informacija i informacija raste uvjetovani
racunovodstveni konzervatizam.
konzervatizam
Mason (2004.) | Testiranje modela SAD Konzervatizam je pozitivno

procjene na osnovi

rezidualnog dohotka

koreliran s procjenom na

osnovi poslovnih zarada.
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Autori

Podrucje

Uzorak

Glavni zakljuéci

McNichols,
Rajan i
Reichelstein
(2010.)

MTB (Market to book)

odnos

SAD

Autori dijele MTB indeks na
dio koji se odnosi na
racunovodstveni
konzervatizam i na buducu
ocekivanu vrijednost
poduzeca. Utvrduju da je dio
MTB koji se odnosi na
konzervatizam u korelaciji s

troskovima kapitala.

Mensah et al.

(2004.)

Analiticko predvidanje

SAD

Konzervatizam je u negativnoj
korelaciji s to¢nos¢u
analititkog predvidanja. Sto je
visi konzervatizam to je
to¢nost predvidanja niza.
Autori zakljucuju da je to ociti

znak neefikasnosti trzista.

Monahan
(2005.)

RIVM, odnos zarada i

povrata na ulaganje

SAD

Konzervatizam utjece na
odnos zarada i povrata na
ulaganje jedino kod poduzeca
koja imaju visok rast ulaganja
u istrazivanje i razvoj te utjece

na to¢nost procjene RIVM.

Pae (2007.)

Uvjetovani
konzervatizam i
neocekivana

priznavanja.

SAD

Kljucne stavke kojima se
postiZe odstupanje od
uvjetovanog konzervatizma su
neocekivana priznavanja
prihoda i rashoda te

vremenska razgranic¢enja.
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Autori Podrudje Uzorak Glavni zakljuéci
Penman i Procjena vrijednosti SAD Konzervatizam uzrokuje nizu
Zhang (2002.) | glavnice, ucinkovitost kvalitetu zarade, a trziSte nije
trzista dovoljno ucinkovito da
raspozna utjecaj
konzervatizma na kvalitetu
zarade.
Pope i Walker | lzvanredne stavke i SAD i UK Uvodenje MRS-a 3 suzava
(1999.) konzervatizam mogucnosti izvjestavanja o
izvanrednim stavkama, ¢ime
se kod poduzeca iz UK postize
vi$a razina konzervatizma u
odnosu na poduzeca iz SAD.
Rajan et al. ROI (engl. Return on SAD Konzervatizam i protekli rast
(2007.) Investment) pokazatelj, skupa utje¢u na ROI
RIVM pokazatelj.
Roychowdhury | Preracunavanje Basu us Basu mjera i MTB mjera su
I Watts (2007.) | mjere i MTB (Market to preracunate i korigirane prema
book mjere) modelu kojim se procjenjuju.
Sivakumar i Povijest ra¢unovodstva | SAD Pocetkom 20-og stoljeca
Waymire zeljeznica SAD zeljeznice SAD-a uocile su
(2003.) rast racunovodstvenog
konzervatizma radi provodenja
novih pravila pri evidentiranju
dugotrajne imovine.
Sodan (2012.) Dobrobiti Centralna i Autor dokazuje da zajmodavci
racunovodstvenog isto¢na Europa | preferiraju konzervativnija

konzervatizma za

duznicke odnose

poduzeca i1 da poduzeca s
vec¢om razinom duga imaju

agresivnije financijske
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izvjestaje.

Tan (2013.) Utjecaj kreditora na SAD Nakon zvu¢nih krSenja
racunovodstveni zakonskih propisa u podrucju
konzervatizam financijskog izvjesStavanja

raste razina konzervatizma.
Konzervatizam raste s rastom
utjecaja kreditora.

Zhang (2008.) | Dobrobiti SAD Konzervatizam povecava
racunovodstvenog zastitu zajmodavca i rezultira
konzervatizma za nizim troSkom zajma za
duznic¢ke odnose zajmoprimca pod uvjetom da

je trziSte ucinkovito.

Wang (2009.) Mijerenje Istrazivanja Autor propituje postojece
raéunovodstvenog drugih autora, | mjere konzervatizma i
konzervatizma medunarodni utvrduje da su metode kojima

se mjeri razina konzervatizma
donekle ogranicene.

Qiang (2007.) Cimbenici SAD Istrazivanje potvrduje poznate

konzervatizma
(ugovorni odnosi,
sudski troskovi 1

politicki ¢imbenici)

¢imbenike razine

konzervatizma.

Izvor: izrada doktoranda

Istrazivanja u podrucju odstupanja od fer vrijednosti mogu se podijeliti u dvije skupine. Prva

skupina obuhvaca istraZivanja uvjetovanog odstupanja od fer iskaza financijskih izvjestaja 1

podrazumijeva mjerenje konzervatizma uzrokovanog regulatornim okvirom. Druga skupina

obuhvaca istrazivanja neuvjetovanog konzervatizma 1 obuhvaca istraZivanja utjecaja

interesnih skupina na pristranost financijskih izvjestaja. Istrazivanja neuvjetovane pristranosti
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formirana su na nacin da se razina pristranosti mjeri metodama koje mjere neuvjetovanu
pristranost, a potom se dobiveni rezultat usporeduje s razli¢itim konstruktima, koji se mjere
kvalitativnim statistickim metodama. U nastavku se daje pregled naj¢esc¢e koriStenih mjera

pristranosti financijskih izvjestaja.

1.5.2. Mjere odstupanja od fer vrijednosti

U literaturi se nalazi viSe mjera kojima autori utvrduju razinu konzervatizma, tj. odstupanje od

fer vrijednosti. Najcesce koristene mjere konzervatizma su:

1) Market to Book ili Book to Market odnos (MTB mijera),

2) Basu (1997.) AT mijera (engl. asymmetric timeliness of earnings measure),
3) Givoly i Hayn (2000.) NA mjera (engl. negative accruals measure),

4) Penman i Zhang (2002.) HR mjera (engl. hidden reserves measure),

5) Ball i Shivakumar (2005.) AACF mjera (engl. asymmetric cash flow to accruals

measure),
6) Cotter i Donnelly (2006.) APC mijera (engl. accounting policy choices measure),
7) Khan i Watts (2009.) C_score,

8) Composite indeks

1.5.2.1. MTB odnos

MTB odnos se najceSce definira kao trziSna vrijednost kapitala poduzeca podijeljena s
knjigovodstvenom vrijednosti kapitala poduzeca (McNichols, Rajan, Reichelstein, 2010.) i

moze se prikazati pomocu sljedece formule:
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Triisna vrijednost kapitala poduzeta

MTB =

- Knjigovodstvena vrijednost kapitala poduzeca

Ako je ovaj odnos veci od jedan onda je poduzece precijenjeno, a ako je manji od jedan onda
je poduzete podcijenjeno. MTB odnos u vrijednosti manjoj od jedan ukazuje na
konzervativno poduzece. Ipak, neki autori poput McNichols, Rajan, Reichelstein (2010.) i
Rajan, McNichols i Reichelstein (2014.) dokazuju da se MTB odnos sastoji i od drugih
faktora koji ne ukazuju isklju¢ivo na konzervatizam u financijskim izvjeStajima. No, autori su
1 prije spomenutih istrazivanja bili skepti¢ni prema ovom pokazatelju pristranosti, pa su

razvijene druge metode ocjene pristranosti koje se prikazuju u nastavku.

1.5.2.2. Basu regresija

Basu AT mijeri polazna ideja je odraz ,,dobrih* ili ,,Jo8ih“ vijesti na zaradu poduzeca. Basu
(1997.) formira regresijski model u kojem kao ,,dobre* ili ,,lo8e* vijesti koristi informacije o
povratu na ulaganje. Kako cijena dionica, osim trenutne zarade, odrazava sve informacije na
trzistu, autor uocava da bi se ona mogla upotrijebiti kao indikator ,,vijesti*. Basu (1997.) dalje
razvija model tako Sto testira asimetri¢nost u priznavanju gubitaka i dobitaka. Asimetri¢nost
priznavanja testira hipotezom da ¢e ,,loSe* vijesti (negativni povrati na ulaganja) biti priznati
brze nego ,,dobre® vijesti (pozitivni povrati na ulaganja). Radi testiranja hipoteze formira
regresijski model, u literaturi poznat kao Basu regresija, koji se moze prikazati sljedecom

formulom:
Et/Pt-1 = o + B*Rt + n"*DRt + y*Rt* DRt + &t
gdje je:

- Et zarada po dionici,

- Pt-1 cijena dionice na pocetku razdoblja,

- Rt povrat na ulaganje u razdoblju,

- DRt je dummy varijabla koja poprima vrijednost jedan ako is Rt is negativan, a

vrijednost nula poprima u ostalim sluc¢ajevima,

25



- B mjeri odnos zarade i povrata na ulaganje kad su povrati pozitivni, a (B+ y) mjeri
brzinu priznavanja negativnih povrata na ulaganje.

- v je koeficijent asimetri¢nosti a konzervatizam je prisutan ako je p + vy > p, kada je y >
0.

Basu regresija je najceSc¢e koriStena metoda u radovima ovog podrucja, ali postoje brojne
kritike ove metode poput Dietrich et al. (2007.) i Beaver et al. (2008.). Ipak, Basu (1997.) prvi
uoCava i formulira nacin kako procijeniti asimetricnost priznavanja ,,vijesti u zaradama

poduzeéa, stoga je ova metoda bila veliki pomak u ovom podrucju.

1.5.2.3. NA mjera

NA mijeru?® razvili su Givoly i Hayn (2000.). Fokus ove mjere su neposlovne aktivnosti
poduzeéa. Autori polaze od postavke da ¢e konzervativna poduzeéa u ve¢oj mjeri priznavati
rashode neposlovnih aktivnosti, koje su u velikoj mjeri diskrecione prirode. Postavku ispituju

pomocu sljede¢eg modela:
NA = TACC — OPACC
gdje je:

- NA, neposlovne aktivnosti

- TACC, ukupni ostali nastali dogadaji, tj. neto dobit (prije amortizacije materijalne
imovine) — neto novcani tijekovi poslovnih aktivnosti

- OPACC, nastali poslovni dogadaji, tj. nastali poslovni dogadaji, mjereni kao A zaliha
+ A potrazivanja + A ostalih kratkoro¢nih potraZivanja — A kratkoro¢nih obveza — A

ostalih kratkoro¢nih obveza.

Givoly i Hayn (2000.) promatraju uzorak poduzeca s podacima od 1966. do 1998. godine i
pomocu promjena neposlovnih aktivnosti utvrduju razinu konzervatizma. Hipotezu potvrduju
i korelacijom NA mjere (negativna vrijednost) s rastom konzervatizma zbog regulatornih
zahtjeva USGAARP tijekom 1980-ih.

1 U novijoj literaturi se ova mjera naziva ,,Skewness*
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Wang (2009.) navodi da je prednost NA mjere $to je ona primjenjiva i na pojedina¢no
poduzece. Takoder prednost ove mjere je $to ju je lako primijeniti jer ne zahtjeva puno
podataka. Nadalje, NA mjera nije bazirana na trziSnim (burzovnim) podacima pa ju je, za

razliku od Basu AT i MTB mjere moguce primijeniti i na poduzec¢a koja ne kotiraju.

Kritika NA metode je Sto je ova metoda pod utjecajem bazne godine, tj. godine od koje se pri
analizi podataka po¢nu mjeriti vrijednosti neposlovnih aktivnosti. Kasniji radovi (Lara et al.,
2009.a; Ahmed i Duellman, 2007.) pokusali su standardizirati baznu godinu na osnovi tri

godine, ali nije otklonjena pristranost baze.

1.5.2.4. HR mjera

HR mjera djelo je Penmana i Zhanga (2002.). Autori su razvili indeks konzervatizma koji su

nazvali Cit. Ovaj indeks konzervatizma ima sljede¢i oblik:

ERit
Cit= ;
NOAit

gdje je:

- Cit, indeks konzervatizma,
- ERi, procijenjene tihe pricuve,

- NOAI, radni kapital.
Dalje autori tihe pri¢uve procjenjuju pomocu sljede¢e formule:
ERit = INVi"® + RDit"® + ADVi("®®
gdje je:

- INVi®, priuve u zalihama, koje su jednake vrijednosti zaliha obracunanoj LIFO
metodom.

- RDi", pri¢uve istrazivanja i razvoja, koje su jednake vrijednosti koju bi amortizirani
troSkovi istrazivanja i razvoja Cinili u bilanci kada ne bi bili priznavani u rashodima

razdoblja.
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- ADVi(®, pricuve brend imovine, koja se obraunava tako da se ,kapitaliziraju‘
troskovi oglaSavanja potom amortiziraju metodom cjelobrojnog zbroja godina na

razdoblje od dvije godine.

Kritika ove metode je upravo u procjeni tihih pri¢uva. Dakle, metoda ne ispituje pristranost u
danim okolnostima, tj. pristranost u skladu s propisanom regulativom, nego ukljucuje
racunovodstvene politike koje nisu dopustene ili su djelomi¢no dopustene u svjetskoj
racunovodstvenoj regulativi da bi se procijenile tihe pricuve unutar financijskih izvjestaja.
Osim toga, Wang (2009.) navodi da se troSkovi istrazivanja i razvoja najceS¢e ne isticu
zasebno u financijskim izvjesStajima, a $to je potvrdeno i u hrvatskom slucaju pri provedbi

empirijskog istrazivanja za potrebe ove disertacije.

1.5.2.5. AACF mjera

AACF mjeru osmislili su Ball i Shivakumar (2005.). AACF mjera je regresijski model koji
se pri procjeni konzervatizma oslanja na neto novc¢ane tijekove poslovnih aktivnosti. Model se
moze prikazati sljede¢om jednadzbom:
ACCit = bo + b1DCFOit + b2CFOit + bsDCFOitCFOit + eit
Gdje je:
- ACCit, nastali poslovni dogadaji,tj. A zaliha + A potrazivanja + A ostalih kratkoro¢nih
potrazivanja — A kratkoro¢nih obveza — A ostalih kratkoro¢nih obveza - amortizacija.
- DCFOi, dummy varijabla koja poprima vrijednost jedan u slucaju kad su neto nov¢ani
tijekovi poslovnih aktivnosti negativni, a vrijednost nula u ostalim slu¢ajevima.

- CFOi, neto novcani tijekovi poslovnih aktivnosti za promatrano razdoblje.

U prikazanoj jednadzbi b3 je mjera racunovodstvenog konzervatizma. Veéa vrijednost b3
ukazuje na visu razinu konzervatizma i obratno. Ovaj model vrlo je sli¢an Basu regresijskom
modelu. Razlika je Sto Basu (1997.) koristi zaradu po dionici kao pokazatelj ,,dobrih* ili
,,1081h* vijesti, a Ball i Shivakumar (2005.) neto novc¢ane tijekove poslovnih aktivnosti. Druga
razlika je Sto je u Basu regresiji zavisna varijabla ukupna zarada, dok AACF model kao

zavisnu varijablu ima samo zaradu poslovnih aktivnosti.
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1.5.2.6. APC mjera

APC mjera, autora Cotter i Donnelly (2006.) je mjera koja nije znacajnije upotrebljavana u
literaturi. Razlog tome je Sto se mjera bazira na izraCunu razine pristranosti putem
primijenjenih racunovodstvenih politika, koje ili nije moguce is¢itati iz financijskih izvjestaja,

ili se ne primjenjuju u poslovanju najveceg dijela subjekata.

Autorima kao osnovica za procjenu razine pristranosti sluze racunovodstvene politike u

sljede¢im stavkama financijskih izvjestaja:

- troskovi posudbe,

- otpisi goodwilla,

- revalorizacijske pricuve,
- troskovi razvoja,

- vrednovanje investicija s kotacijskom vrijednoscu.

Razina pristranosti po ovom modelu odreduje se procjenom svake politike ponaosob, a potom

se ponderom svih vrijednosti dobije jedinstvena mjera pristranosti.

Ovoj mjeri zamjera se subjektivnost pristupa pri odredivanju razine konzervatizma, ali 1 $to je
vaznije prethodno spomenuta neprimjenjivost na velikim uzorcima. Ipak, u konkretnom
sluGaju, procjene pristranosti izvjeStaja pojedinog poduzeca, ovaj konceptualni pristup je
najprimjereniji. Stoga je model formiran u ovom doktorskom radu slijed slicnog nacina
promisljanja, no, za razliku od APC mjere, preko pristupa problemu putem dostupnih

podataka.

1.5.2.7. C_score mjera i C_index

C_score je novija mjera konzervatizma koju su razvili Khan i Watts (2009.). Ova mjera
popularna je u novijim istraZivanjima u podrucju pristranosti financijskog izvjeStavanja i

koriStena je u radovima Beatty i Liao (2011.), Beatty et al. (2012.), Ettredge et al. (2012.),
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Kim et al. (2013.), Tan (2013.), Andr¢ et al. (2015.), Garcia Lara et al. (2016.) i Balakrishnan,
Watts i Zuo (2016.). Ova mjera stavlja u odnos Basu mjeru konzervatizma s specificnim
karakteristikama pojedinog poduzeca. Specificne karakteristika pojedinog poduzeca su
veli¢ina, MTB odnos i zaduZenost poduzeca. Regresijski model u osnovi je proSirena Basu

regresija, a moze se prikazati sljede¢om formulom:

Xi =Bl + B2Di + Ri (ul + u2Sizei + u3M/Bi + pdLevi) + DiRi (Al + A2Sizei + A3M/Bi +
MLevi) + (81Sizei + 52M/Bi + 83Levi + 84DiSizei + 55DiM/Bi + 56DiLevi) + ¢i

Dakle, model se razlikuje od Basu regresije po specificnim karakteristikama poduzeca, koje

su u regresiju ukljucene kao:
G _Score =3 = pul + u2 Sizei + p3 M/Bi + pdLevi
C_Score =p4 = A1 + A2 Sizei + A3 M/Bi + AMLevi

Gdje G_Score predstavlja vremenski pomak u priznavanju dobrih vijesti, a C_score

vremenski pomak u priznavanju losih vijesti.

C_index je sastavljen tako da ga ¢ine prosjecne ili standardizirane vrijednosti Basu mjere, NA
mjere i C_score mjere. Ova mjera upotrebljava se u novijim radovima, a izraCunava Se,
primjerice u radu Beatty et al. 2012., na nacin da se vrijednosti dobivene Basu mjerom, NA
mjerom i C_score mjerom standardiziraju pomoéu PCA (principal component analysis)

metode.

1.5.2.8. Mjerenje pristranosti u odnosu na USGAAP

Razina konzervatizma u nacionalnim ra¢unovodstvima mjerena je putem tzv. indeksa
konzervatizma koji mjeri odstupanje u odnosu na americku razinu konzervatizma koja je u

ovom slucaju baza i iznosi 1.

U slucaju kada je indeks konzervatizma veci od 1, izvjeStaji su agresivniji od americkih 1

obratno ako je indeks manji od 1 izvjestaji su konzervativniji.
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U slucaju usporedbe s EU indeks bi imao sljedeéi oblik:

\_(Debit_po _US_GAAP- Dobit _po_MSFI_u_EU
| Dobit _po_US_GAAR

Ako je prikazani indeks veé¢i od 1, to znaci da je dobit izratunana po MSFI u EU manje
konzervativna nego dobit izracunana u SAD koja sluzi kao mjera. Indeks je znacajan za tvrtke

koje Zele kotirati na americkim burzama jer moraju preracunati svoje izvjestaje kroz obrazac

20-F kojeg zahtijeva US SEC.

Analizom obrazaca 20-F po drzavama iz kojih dolaze tvrtke koje kotiraju na americkim

burzama MrSa (2006.) komparira konzervatizam po drzavama i daje prikaz koji slijedi na

Grafikonu 1.

Grafikon 1. Komparacija konzervatizma prema obrascu 20-F

o 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100110120130 140

Izvor: Mr8a, J. (2006.), ,,Medunarodno ra¢unovodstvo — komparacija, ppt. - autorizirana

predavanja”
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Iz rezultata je vidljivo da se konzervatizam razlikuje prema drzavama iz kojih dolaze
izvjestaji. lako se u svim navedenim drzavama, osim SAD-a i Japana (Japan je u
meduvremenu pre$ao na primjenu MSFI), rac¢unovodstvo vodi u skladu s MSFI, vidljivo je

da se razine konzervatizma u izvjeStajima razlikuju.

U trenutku promatranja, vidljivo je da Ujedinjeno Kraljevstvo imalo najagresivnije izvjestaje
u predlosku, a Japan najkonzervativnije. Takoder, vidljive su razlike i unutar ostalih europskih
ratunovodstava. Prema prikazanom, francusko racunovodstvo bilo je najmanje konzervativno,
a Spanjolsko najkonzervativnije. Moze se zakljuéiti da u razli¢itim drzavama, premda
primjenjuju iste standarde, postoji razliita razina konzervatizma. Razlozi razlifite razine

pristranosti u financijskom izvjestavanju obraduju se u idu¢im poglavljima rada.

1.5.3. Zakljuéci o prethodnim istrazivanjima

U posljednjih dvadesetak godina objavljen je znatan broj radova u podrucju pristranosti
financijskog izvjeStavanja. Najve¢i broj istraZzivanja usmjeren je na prepoznavanje
racunovodstvenog konzervatizma u financijskim zvjestajima i njegovog pozitivnog utjecaja
na buduce poslovanje. Razvijeni su i modeli za utvrdivanje razine konzervatizma, od kojih je,
uz ranije nazna¢eni MTB odnos, prvi model bila Basu regresija (1997.). Potom su slijedili
modeli Givoly i Hayn (2000.), Penman i Zhang (2002.), Ball i Shivakumar (2005.) te Khan i
Watts (2009.).

Premda su navedeni modeli koriSteni u velikom broju radova i na osnovi njih donoSeni
zakljucei koji su potvrdivali teorijske spoznaje, niti jedan model nije opceprihvacen kao
apsolutna mjera pristranosti financijskih izvjestaja. Autori u posljednjem desetlje¢u uglavnom
koriste kombinaciju razli¢itih mjera pristranosti i na osnovi standardiziranog rezultata donose
zakljucke. Postoje¢i modeli neprimjereni Su slabije aktivnim trziStima kapitala, na kojima nisu

dostupne informacije potrebne za primjenu ovih modela. Takoder, modeli se uglavhom ne
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mogu primijeniti na poduzeca koja ne kotiraju, a ako i mogu, poput HR mjere (Penman i
Zhang, 2002.), zahtijevaju podatke koji se rijetko objavljuju. Stoga je uoCena potreba
formiranja modela koji bi se mogao primijeniti pri procjeni pristranosti financijskih izvjestaja,
a ne bi bio limitiran kao postoje¢i modeli. Preciznije, utvrdena je potreba za
racunovodstvenim modelom kojim bi se mogla ocijeniti pristranost u financijskom
izvjestavanju, a koji bi bio zasnovan na lako dostupnim podacima i koji bi bio primijenjiv,

kako na pojedinog gospodarskog subjekta, tako i na skupine gospodarskih subjekata.
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2. RACUNOVODSTVENE POLITIKE | PROCJENE

Kako izbor i1 primjena racunovodstvenih politika i procjena dovodi do agresivnije ili
konzervativnije iskazanih financijskih izvjestaja, u radu je potrebno definirati Sto su to
ra¢unovodstvene politike i procjene te na koji nacin njihova primjena dovodi do odmaka od
fer vrijednosti financijskih izvjeStaja. Sirovica (2008.) napominje da i uz standarde
financijskog izvjeS¢avanja ostaje otvoren prostor prosudbama te da mnogi standardi dopustaju
izbor i primjenu razli¢itih stajalista, a raCunovodstvena literatura ne navodi precizan postupak
primijenjiv na sve moguce poslovne transakcije. Stoga bi poslovni subjekt trebao usvojiti
racunovodstvene politike 1 priznati procjene kojima se u odredenim okolnostima postize
istinito i fer predocavanje, a u skladu s regulativom kojom je regulirano poslovanje poslovnog

subjekta.

2.1. Definicija ra¢unovodstvenih politika i promjene racunovodstvenih procjena

Solomons (1986.) definira racunovodstvene politike kao set pravila na koje se revizori
pozivaju kad izvjestavaju dionike i rukovoditelje poduzeéa da se, po njihovom misljenju,
financijski izvjeStaji prezentiraju fer financijski poloZaj na odredeni dan i rezultate aktivnosti

te promjene financijskog polozaja za odredeno razdoblje.

Kako je definicija ovih pojmova nacelno jednaka u MSFI, USGAAP i HSFI, u nastavku ¢e se
prikazati definicije po MRS 8, Racunovodstvene politike, promjene racunovodstvenih

procjena 1 pogreske.

MRS 8 (2009.) na sljede¢i nacin definira racunovodstvene politike i racunovodstvene

procjene:

., Racunovodstvene politike su posebna nacela, osnove, dogovori, pravila i praksa koje

primjenjuje subjekt pri sastavljanju i prezentiranju financijskih izvjestaja.

,,Promjene racunovodstvene procjene su uskladivanja knjigovodstvene vrijednosti neke
imovine ili obveze, ili iznosa trosenja neke imovine tijekom vremena nastalo procjenom

sadasnjeg stanja i ocekivanih buducih koristi i obveza povezanih s tom imovinom i obvezama.
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Promjene racunovodstvenih procjena nastaju zbog novih informacija ili novih otkrica i u

skladu s tim nisu ispravci pogresaka.

Cilj MRS-a 8, prema Beyersdorff et al. (2016.), jest propisati Kkriterije izbora i promjene
racunovodstvenih politika, te ra¢unovodstveni tretman i prikaz promjena racunovodstvenih
politika, racunovodstvenih procjena i ispravaka pogreSaka. Nadasve, intencija je ovog
standarda povecanje vaznosti 1 pouzdanosti financijskih izvjeStaja gospodarskog subjekta i
usporedivost financijskih izvjestaja, kako s izvjesStajima istog gospodarskog subjekta u
razli¢itim izvjeStajnim razdobljima, tako i s financijskim izvjeStajima ostalih gospodarskih

subjekata.

2.2. Razlika izmedu racunovodstvenih politika i promjena racunovodstvenih

procjena

Uvidajuéi znaéajnost ovog podruéja racunovodstva, IASB (2016.) objavljuje rezultate
dugogodisnjih aktivnosti na projektu revidiranja MRS 8, Ra¢unovodstvene politike, promjene
racunovodstvenih procjena i pogreske. Aktivnosti su prikazane kroz dva objavljena
dokumenta, prvi pod naslovom ,Razlika izmedu promjena ra¢unovodstvenih politika i
promjena racunovodstvenih procjena®, i drugi, ,Promjene raunovodstvenih procjena:
objava.” Sami nazivi ovih dokumenata govore §to je korisnicima sastavlja¢ima financijskih

1zvjestaja nerazumljivo u pogledu ovog podrucja financijskog izvjestavanja.

Dakle, iako je u MRS-u 8 izri¢ito navedeno da se u slucaju kad postoji nedoumica radi li se 0
procjenom, nejasna je razlika izmedu toga §to je raunovodstvena politika, a Sto je
raGunovodstvena procjena. I1znimno, MRS 8, promjenu metode mjerenja definira promjenom
racunovodstvene politike. Kako se razli¢itim metodama mjerenja postiZu razli¢iti u€inci na
iskaznu vrijednost stavki financijskih izvjeStaja, u nastavku se prikazuju metode mjerenja

stavki financijskih izvjestaja.

35



2.2.1. Metode mjerenja imovine i obveza

Racunovodstvena regulativa dopusta koristenje razlicitih metoda mjerenja imovine, a prema

MSFI regulativi dopustene metode mjerenja mogu se podijeliti u tri kategorije?:

1. troSkovne metode, koje ukljuuju vrednovanje po amortiziranim troSkovima nabave,
uskladenja testova umanjenja vrijednosti imovine ili nedostatnosti obveza. Ove
metode jednostavne su za primjenu i lako razumljive;

2. fer vrijednost i tekuce triisne cijene — MSFI 13, Mjerenje fer vrijednosti, regulira ovu
kategoriju metoda mjerenja i osigurava, a Sto bi trebalo omoguciti jednostavniju
uporabu i razumijevanje ove kategorije metoda mjerenja; i

3. mjere na osnovi novéanih tijekova- postoji visSe mjera na osnovi novéanih tijekova.
Zajednicko svim mjerama na osnovi novc€anih tijekova je da su bazirane na procjeni
sadasnje vrijednosti nov¢anih tijekova. Prema IASB (2015.) tendencija je da se smanji

broj dostupnih metoda mjerenja na osnovi novcani tijekova, a $to bi uéinilo financijske

2.2.1.1. Troskovne metode

Troskovi nabave, prema IASB (2015.), izvode se iz monetarnih informacija o imovini,
obvezama, prihodima i rashodima, koriste¢i informacije iz transakcija ili dogadaja iz kojih su
proizasli. TroSkovi nabave mjere imovinu ili obveze bez uvazavanja utjecaja promjene
njihovih cijena. No, njihovo mjerenje odrazava promjene vrijednosti njihovog troSenja ili
umanjenja vrijednosti imovine te podmirenja obveza. TroSkovi nabave nefinancijske imovine
u vrijeme pribavljanja imovine ili njezine izgradnje je vrijednost svih nastalih troSkova u
nabavi ili izgradnji imovine, ukljuCujuéi i pripadajuc¢e nastale troskove i transakcijske

troskove. Vrijednost troskova nabave korigirat ée se tijekom razdoblja ako i kada dode do®:

2 Vige vidjeti u:
http://www.aasb.gov.au/admin/file/content102/c3/M131 11.6 IASB_Conceptual Framework Measurement 10

F(a).pdf
3Vise vidjeti u: https://s3.amazonaws.com/ifrswebcontent/2016/IASB/April/IASB_April_Update.html
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a) iscrpljivanja ekonomskih resursa inkorporiranih u imovini (amortizacija); i
b) cinjenice da dio troSkova nabave imovine nije viSe nadoknadiv (umanjenje

vrijednosti).

2.2.1.2. Mjerenje po tekucoj vrijednosti i mjere bazirane na novéanim tijekovima

Mjerenje po tekuéoj vrijednosti prema, Mria i Ci¢ak (2016.), podrazumijeva monetarne
informacije o imovini, obvezama, prihodima i rashodima koriste¢i informacije koje su

uskladene s vrijednostima koje odrazavaju uvjete na dan mjerenja.
Mjerenje tekuc¢im vrijednostima ukljucuje:

a) fer vrijednost, i

b) vrijednost u uporabi za imovinu i vrijednost koja je plac¢ena za podmirenje obveze.

U Konceptualnom okviru standarda (2016.) IASB je kao mjere na osnovi nov¢anih tijekova

odredio:

a) ostvarivu vrijednost (vrijednost podmirenja),

b) sadasnju vrijednost.

Ostvariva vrijednost podrazumijeva vrednovanje imovine na osnovi svota novca ili nov€anih
ekvivalenata koji bi se ostvarili prodajom imovine u redovnoj transakciji. Obveze se vrednuju
prema vrijednosti njithova podmirenja, tj. nediskontiranih svota novca ili novcanih
ekvivalenata za koje se ocekuje da ¢e biti potrebne za podmirenje obveza u normalnom

poslovanju.

SadaSnja vrijednost podrazumijeva vrednovanje imovine po diskontiranoj sadaSnjoj
vrijednosti budu¢ih novcanih tijekova, ostvarivih vrednovanom imovinom u normalnom
tijeku poslovanja. Obveze se vrednuju po diskontiranoj sadasnjoj vrijednosti buducih
novcanih tijekova za koju se ocekuje da Ce biti potrebna za podmirenje obveza u normalnom

poslovanju.
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2.2.2. Vrednovanje glavnice

Ukupna svota prikazana na poziciji glavnice u izvjestaju o financijskom polozaju ne mjeri se
izravno; umjesto toga, ona je jednaka ukupnoj knjigovodstvenoj vrijednosti sve priznate

imovine umanjene za ukupnu knjigovodstvenu vrijednost svih priznatih obveza.

Kako standardni financijski izvjeStaji nisu strukturirani na nacin da pokazuju vrijednost

poduzeca, ukupna vrijednost glavnice nece biti jednaka:

a. zbroju trziSnih vrijednosti dionica poduzeca;

b. svoti koja bi se mogla ostvariti prodajom poduzeca u cjelini primjenom nacela
nastanka dogadaja; ili

c. zbroju vrijednosti koji bi nastao prodajom sve imovine i podmirenjem svih

njegovih obveza.

lako se vrijednost glavnice ne mjeri izravno, pojedine skupine ili kategorije glavnice mogu
biti izravno mjerene. Ukupna svota pripisana pojedinim klasama ili kategorijama glavnice
moze biti pozitivna ili, u nekim slucajevima, negativna. Isto tako, iako je u nacelu vrijednost
glavnice pozitivna, ona moze biti i negativna, ovisno o tome koja je imovina i koje su obveze

priznate i na koji su nacin one mjerene.

2.3. Primjena rac¢unovodstvenih politika i racunovodstvenih procjena

Postoje¢im standardom MRS 8, raCunovodstvene su politike definirane kao specifi¢na nacela

koja poduzece primjenjuje u sastavljanju i prezentiranju financijskih izvjestaja.

Promjene racunovodstvenih procjena jesu uskladivanja knjigovodstvenih vrijednosti imovine
ili obveza koja proizlaze iz novih informacija (ili drugih novih saznanja), a koje uzrokuju
promjene u procjenama ili pretpostavkama koriStenim u primjeni raunovodstvene politike za

odredenu imovinu ili obvezu.

Rezultat neizvjesnosti svojstven poslovnim aktivnostima utje¢e pojavu da se mnoge stavke
financijskih izvjeStaja ne mogu precizno mjeriti. Dakle, poduze¢e ¢e morati Kkoristiti

racunovodstvene procjene u primjeni svoji racunovodstvenih politika za odredene stavke.
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Procjene ukljuuju prosudbe ili pretpostavke zasnovane na najnovijim, raspolozivim,

pouzdanim informacijama. Primjerice, procjena se moze zahtijevati za:
a) naplativost rizi¢nih potrazivanja,
b) vrijednost zastarjelih zaliha,

c) fer vrijednost imovine ili obveza ako nisu odredene koriStenjem kotiraju¢im cijenama

na aktivnom trzi$tu za istovrsnu imovinu i obveze,

d) wvijek trajanja ili o¢ekivano iscrpljivanje buducih ekonomskih koristi imovine koja se

amortizira, i
e) obveze po garancijama.

Razumne procjene osnova su sastavljanja financijskih izvjeStaja, ali same po sebi ne
podrazumijevaju njihovu pouzdanost. Procjene se mogu zahtijevati i zbog promjena okolnosti
na kojima su se zasnivale ranije procjene ili zbog novih informacija i iskustava. Promjena

procjena ne odnosi se na prethodno razdoblje i ne moze se smatrati ispravcima pogreSaka.

Promjena tehnike procjene ili tehnike vrednovanja u raCunovodstvenim procjenama, rezultirat
¢e promjenama u racunovodstvenim procjenama. Promjene tehnika procjena i tehnika
vrednovanja, prikladne su u okolnostima u kojima ¢e rezultat mjerenja biti reprezentativniji

od ranije procijenjenog. To su, primjerice:
a) razvoj novog trzista,
b) raspolozivost novih informacija,
c) ranije koristene informacije viSe nisu dostupne,
d) unaprijedene su tehnike vrednovanja ili procjene, ili
e) trzisnih uvjeta.

Naglasava se da je promjena nacina mjerenja, promjena racunovodstvene politike, a ne
promjena racunovodstvene procjene. Ako se u odredenim okolnostima ne moze utvrditi radi li
se 0 promjeni racunovodstvene politike ili raCunovodstvene procjene, promjena ¢e se smatrati

racunovodstvenom procjenom.
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Primjeri u kojima je vrlo teSko povuéi granicu izmedu promjene racunovodstvene politike i

promjene procjene jesu:

a)

b)

koriStenje promjene vrijednosti visokokvalitetnih korporativnih obveznica za

utvrdivanje diskontne stope u izracunu obveza po mirovinama, i

promjene izrauna tro§kova zaliha (FIFO i prosje¢ni ponderirani trosak).*

2.4. Zahtjevi za objavama prema MRS 8

MRS 8 odreduje da za neobvezne promjene ratunovodstvenih politika sljedeée objave:

Ako neobvezna promjena racunovodstvene politike utjeCe na tekuce ili prethodno razdoblje,

osim ako je vrlo tesko odrediti svotu utjecaja, ili ima ucinak na buduca razdoblja, poduzece ¢e

objaviti:

a)

b)

d)

vrstu promjene u racunovodstvenoj politici;

razloge zbog kojih ¢e primjena nove racunovodstvene politike rezultirati pouzdanijim

1 znacajnijim informacijama;
za tekuce razdoblje 1 prethodna komparativna razdoblja, svota korekcije prikazat e se:
- za svaku poziciju financijskog izvjeStaja na koju utjece, 1

- ako poduzece primjenjuje MRS 33, utjecaj na osnovnu i razrijedenu zadacu po
dionici;
svota korekcije koja se odnosi na ranije prezentirana razdoblja, tj. razdoblja prije

promjene ra¢unovodstvene politike; i

ako nije moguce korigirati prethodno razdoblje ili se radi o ranijem razdoblju koje se
ne prezentira, objavit ¢e se okolnosti i opisati nacin i razdoblje na koje se promjena

ra¢unovodstvene politike primjenjuje.

* U najvecem dijelu svijeta, i to prema US GAAP, UK GAAP i japanskim GAAP, ova se promjena
smatra promjenom ra¢unovodstvene politike.
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MSFI 13, Mjerenje fer vrijednosti zahtijeva da se za promjene fer vrijednosti odredi jesu li

nastale kao rezultat promjene tehnike vrednovanja ili primjene ostalih ¢imbenika. Uz to,

poduzeée ¢e objaviti razloge promjene tehnike vrednovanja. To zna¢i da se MRS-om 13

zahtijeva samo objava razloga za promjenu tehnike vrednovanja, a ne razlozi promjene

ulaznih podataka za tu tehniku vrednovanja.

U nastavku, u tablici 2, prikazuju se objave koje se zahtijevaju u MSFI-ima, a odnose se na

promjene racunovodstvenih procjena.

Tablica 2. Racunovodstvene procjene: Objave koje se zahtijevaju u MSFI

MSFI

Clanak

Opis primjene

MSFI 2

47 (&)

Za mjerenje opcijskih dionica: koriSteni model vrednovanja opcijskih

dionica i koriStene ulazne vrijednosti u model

MSFI 3

B64(q)

Za ugovore s neizvjesnim naknadama:
a) svota koja se priznaje na dan stjecanja
b) opis ugovora i nacin utvrdivanja svote koja ¢e se platiti, i

c) procjena intervala rezultata (nediskontiranog) ili, ako se
interval ne moze procijeniti, ¢injenica da je to tako 1 razlog
zbog Cega se ne moze procijeniti. Ako je maksimalna
vrijednost koja ¢e se platiti neograniCena, stjecatelj ¢e tu

¢injenicu objaviti.

B67(b)

U svakom izvjeStajnom razdoblju nakon stjecanja dokle god poduzece
naplacuje, prodaje ili na drugi nafin gubi prava nad stecenom
imovinom, ili podmiruje prihvacene ugovorene obveze ili ako su

obveze ukinute ili istekle:

a) svaku promjenu priznate svote, ukljucujuéi sve razlike nastale do

podmirenja;

b) sve promjene razine odljeva (nediskontiranog) i razloge tih
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promjena, i

c) tehnike vrednovanja i kljutni model KkoriSten za mjerenje

ugovorene svote placanja udjela.

MSFI 4

37

Osiguravatelj ¢e objaviti:

¢) nacin utvrdivanja pretpostavke koja ¢e imati najveéi ucinak na
mjerenje priznate svote opisane u (b). Ako je moguce, osiguravatelj ¢e

takoder kvantificirati te objavljene pretpostavke.

d) u¢inak promjene pretpostavljenih okolnosti u mjerenju osigurane
imovine i osiguranih obveza, s iskazanim ucinkom svake pojedinacne

promjene koja moze imati znacajan ucinak na financijske izvjestaje.

MSFI 7

35H

U obrazloZenju promjena u predvidenom gubitku i razlozima te
promjene, poduzece ¢e objaviti, po vrstama financijskih instrumenata,
ispravljenu svotu od pocetne do zavrSne bilance za vrijednost

izmijenjenog gubitka.

35G

Poduzece ¢e obrazloziti ulazne podatke, pretpostavke i tehnike
procjene koristene u poglavlju 5.5. IFRS-a 9, Umanjenje vrijednosti. U

tu svrhu objavit Ce:
a) na osnovi koje je pretpostavke i procjene koristilo tehnike za:

- vrijednost 12-mjese¢nog i ukupnog ocekivanog kreditnog

gubitka,

- Cinjenicu je li kreditni rizik financijskih instrumenata

znacajno porastao od inicijalnog priznavanja, 1

- Cinjenicu je li vrijednost financijske imovine umanjena

B8D

Moguce je da je neophodno objaviti 1 opisno objasnjenje promjene.
Takvo objasnjenje moze ukljucivati i analizu uzroka promjene u

promjeni kreditnog gubitka tijekom razdoblja.

MSFI 15

110(b) |

Znacajne procjene i promjene znacajnih procjena u primjeni ovog
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123

standarda (¢1. 123-126)

Poduzece ¢e objaviti procjene i promjene procjena, prema odredbama
ovog standarda, koje imaju znaCajan utjecaj pri utvrdivanju svote i
dana utvrdivanja prihoda po ugovorima s kupcima. Posebno ¢e se

obrazloziti promjene procjena pri utvrdivanju:
- vremena izvr$enja ugovorene obveze (Cl. 124.-125), i

- cijena transakcije (koja ukljucuje i varijabilne odrednice) i

svotu izvrSene obveze (Cl. 126).

MSFI 16

96

Poduzece ¢e objaviti biljeSke prema zahtjevima MRS 36, MRS 38,

MRS 40 i MRS 41 za svu imovinu u poslovnim najmovima.

MRS 1

125

Poduzeée c¢e objaviti informacije o pretpostavkama za buduce
razdoblje te najznacajnije razloge neizvjesnosti do konca razdoblja
koji uzrokuju najveée rizike 1 zahtijevaju znacajne korekcije
proknjizenih svota imovine i1 obveza u sljedeCem izvjeStajnom

razdoblju. U svezi s navedenim, biljeske ¢e sadrzavati i sljedece:
a) wvrstu, i

b) racunovodstvenu vrijednost na kraju izvjestajnog razdoblja.

MRS 16

76

Prema zahtjevima MRS 8, poduzeée ¢e objaviti vrstu i ucinke
promjena ra¢unovodstvenih procjena koje utjecu na tekuce razdoblje
ili se ocCekuje da ¢e utjecati na buduce razdoblje. Za nekretnine,
postrojenja 1 opremu te objave koje Ce nastati zbog promjena u

procjenama odnose se na:
a) rezidualnu vrijednost po isteku vijeka trajanja,

b) procijenjene troSkove demontaZze, premjeStanja ili obnovu

dijelova nekretnina, postrojenja i opreme,
c) vijek trajanja, i

d) metodu amortizacije.
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MRS 19

141

Za svaku izmjenu zahtjeva iz ¢l. 140, ako je moguce, treba navesti:
(@) do (b) ...

c) ponovno vrednovana neto vrijednost obveze (ili imovine),

iskazujuéi posebno:
- povrat od planirane imovine, bez uklju¢ene kamate u (b),

- dobit ili gubitak po mirovinskom planu nastao

demografskim pretpostavkama,

- dobit ili gubitak po mirovinskom planu nastao financijskim

pretpostavkama.

MRS 36

130

Poduzece ¢e objaviti za svaki pojedinacni oblik imovine (ukljucujudi i
goodwill) ili za jedinicu koja ostvaruje novac, a za koji je priznato
umanjenje ili vraena prethodno umanjena vrijednost tijekom

razdoblja:

a) dogadaji i okolnosti koji su uvjetovali priznavanje umanjenja

vrijednosti ili vracanje ranije umanjene vrijednosti,

b) svotu priznatog umanjenja ili vraene ranije umanjene

vrijednosti.

126-
137

MRS 36 sadrzi brojne zahtjeve za objavama priznatog umanjenja ili

vrac¢ene ranije umanjene vrijednosti.

MRS 37

84

Za svaku kategoriju rezerviranih troskova, poduzece ¢e objaviti:
a) racunovodstvenu svotu s pocetka i s kraja razdoblja;

b) uvecanje svote rezerviranja u razdoblju, ukljucujuci i

povecanja ranijih rezerviranja;

c) iskoristenu svotu rezerviranja tijekom razdoblja ( tj. nastale i

terecene obveze po rezerviranjima);

d) neiskoristenu rezerviranu svotu tijekom razdoblja; i
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e) povecanje diskontirane svote tijekom razdoblja, nastale

protekom vremena i u¢inak promjena diskontne stope.

MRS 38 121 MRS 8 zahtijeva od poduzec¢a objavu vrste 1 svota promjena
racunovodstvenih procjena koje imaju znacajan ucinak na tekuce
razdoblje ili se ocekuje da ¢e imati znaCajan ucinak u sljede¢im
razdobljima. Objave ove vrste mogu nastati promjenama u:

a) procijenjenom vijeku trajanja nematerijalne imovine,
b) metodi amortizacije, ili
c) rezidualnoj vrijednosti.

MRS 40 |76 Model fer vrijednosti
...poduzece koje primjenjuje model fer vrijednosti... objavit ¢e svotu
preraunavanja izmedu knjigovodstvene vrijednosti s pocetka
razdoblja i konca razdoblja, prikazujuci sljedece:

a) — c) neizmijenjeno posljednjim izmjenama,
d) neto dobit ili gubitak svodenja na fer vrijednost;
e) —f) neizmijenjeno,
g) ostale promjene.
79 d) Model troskova nabave

preracunavanje racunovodstvene svote ulaganja u nekretnine s pocetka

i konca razdoblja, treba prikazati sljedece:
i) —iii) ...,
iv) amortizaciju;

V) svotu priznatog umanjenja ili vra¢ene ranije umanjene vrijednosti,

prema odredbama MRS 36, i

vi) — vii) neizmijenjeno, i
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viii) ostale promjene.

MRS 41 50 Poduzece ¢e objaviti preracunanu knjigovodstvenu vrijednost bioloske
imovine kao razliku izmedu knjigovodstvene vrijednosti ulaganja u

imovinu s pocetka i kraja razdoblja. PreraCunavanje ukljucuje:

a) dobit ili gubitak proizaSao iz promjene fer vrijednosti

umanjene za troSkove prodaje,
b) —f) neizmijenjeno posljednjim izmjenama, i

g) ostale promjene.

Izvor: izrada doktoranda prema Mria, Ci¢ak (2016.), Racunovodstvene politike, promjene u

racunovodstvenim procjenama i pogreske, RRiF br. 12/2016.

lIako je standardizirano i propisano S§to sve treba objaviti i na koji nain provesti promjene
raGunovodstvenih politika i procjena, u hrvatskoj se praksi ¢ak niti raunovodstvene politike
ne objavljuju na nacin postavljen ra¢unovodstvenim standardima. Navedeno otvara veliki
prostor manipulaciji financijskim izvjeStajima, tj. postizanju zeljene umjesto objektivne slike

vrijednosti 1 uspjesnosti poduzeca.

Ipak, nije samo Zelja za manipulacijom razlog nekvalitetnih financijskih izvjestaja, za koje
niti struénjaci ¢esto ne mogu procijeniti koliko odstupaju od fer iskaza. Razlog tome je i
fizi¢ki obujam standarda, koje mnogi koji se profesionalno bave sastavljanjem financijskih
izvjestaja nedovoljno poznaju. U cilju poboljsanja kvalitete financijskih izvjestaja potrebno je
postaviti zahtjeve i standarde za raunovodstvenom osposobljeno$¢u na institucionalnoj
razini. Ovi zahtjevi nisu sustavno uredeni unutar ra¢unovodstvene struke niti o tome postoji
konsenzus pa je Zakon o racunovodstvu (ZOR 2015) kao novinu u Hrvatskoj donio zahtjev za
dokazivanjem stru¢ne osposobljenosti rac¢unovoda. Time bi i1 racunovodstvena profesija
postala tzv.regulirana profesija kojom bi se u profesionalnom obavljanju mogle baviti samo
dokazano stru¢me osobe. Medutim, prije stupanja na snagu ovih zakonskih odredbi, regulator
je od ovih zakonskih rjeSenja odustao. Navedene ¢injenice potvrduju da je neupitna potreba za

procjenjivanjem kvalitete financijskih izvjeStaja i utjecaja primijenjenih ra¢unovodstvenih
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politika i procjena na iskazano stanje i financijski rezultat poslovanja poduzec¢a. Korisnicima
financijskih izvjestaja od velikog je znacaja spoznaja o prisutnom stupnju legalnih i
nelegalnih ra¢unovodstvenih manipulacija u pripremanju informacija koje se prezentiraju u

financijskim izvjeStajima.

2.5. Racunovodstvene politike prema namjeni

Racunovodstvene politike, prema MRS-u 8, trebaju biti postavljene tako da odrazavaju Sto
istinitiju, fer sliku poslovanja poduzeca. Ipak, racunovodstvenim politikama se ostvaruju
odredeni ciljevi pa se one mogu podijeliti i prema namjeni. Gurau et al. (2014.) dijele
racunovodstvene politike u tri skupine prema njihovu ucinku na financijske izvjestaje.

Racunovodstvene politike prema namjeni Gurau et al. (2014.) dijele na:

1) racunovodstvene politike koje maksimiraju profit;
2) racunovodstvene politike kojima je cilj o¢uvanje kapitala;

3) racunovodstvene politike kojima je primarni cilj zadovoljiti porezne zahtjeve.

Bit prvog seta racunovodstvenih politika je minimiziranje troskova. U tom cilju ovaj skup

politka podrazumijeva:

- kapitaliziranje osnivackih izdataka (Sto trenutno nije dopusteno prema MSFI), Sto
omogucava raspored osnivackih izdataka na troskove buducih razdoblja;

- kapitaliziranje troskova razvoja u fazi istrazivanja®, §to omoguéuju nejasni kriteriji za
priznavanje troskova razvoja prema MSFI;

- procjena duljeg vremena uporabe materijalne imovine, Sto se reflektira manjim
troSkovima amortizacije u obra¢unskim razdobljima;

- izbor pravocrtnih metoda amortizacije;

- kapitaliziranje rashoda povezanih s materijalnom imovinom, a za koje se ne moze
precizno utvrditi jesu li redovno odrZavanje ili povecanje kapaciteta;

- politika visekratnog otpisa zaliha sitnog inventara, autoguma i ambalaze;

® Prema MSFI dopusteno je kapitaliziranje tro§kova razvoja, a ne dopusta Se kapitalizacija tro$kova istraZivanja.
USGAAP ne dopusta kapitaliziranje troskova istrazivanja i razvoja.
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kapitaliziranje troSkova posudbe;
izbor FIFO metode evidentiranja troskova zaliha®;

minimalna uskladenja vrijednosti zaliha.

Drugi set racunovodstvenih politika orijentiran je konceptu o¢uvanja kapitala, §to znaci da su

ovo politike konzervativnog tipa, a ukljucuju sljedece:

iskazivanje osnivackih izdataka u rashodima razdoblja;

troSkovi istrazivanja sadrze i troskove razvoja, dakle poduzece ne kapitalizira troSkove
razvoja i ako bi se oni mogli izdvojiti unutar projekta;

maksimalne moguce stope amortizacije materijalne imovine, iako je izvjesno da je
ekonomski vijek trajanja materijalne imovine dulji od procijenjenog;

ako je dopusteno, uporaba LIFO metode vrednovanja zaliha, a u MSFI regulativi
primjena prosje¢nog ponderiranog troska pri vrednovanju zaliha;

iskazivanje troskova posudbe kvalificirane imovine u izvjestaju o dobiti ili gubitku;
Iskazivanje troSkova koje je moguée kapitalizirati u procesu proizvodnje materijalne
imovine u rashodima razdoblja;

Cesta revalorizacija materijalne imovine u sa svrhom vecih troskova amortizacije
buducih razdoblja;

KnjiZenja vrijednosnih uskladenja amortizacije.

Treéi set raunovodstvenih politika prema namjeni zasnovan je na udovoljavanju poreznim

zahtjevima. Dakle, namjera je minimizirati porez na dobit, a $to se najéeSCe ostvaruje

politikama koje razgraniavaju porezno optereéenje na razliCita izvjeStajna razdoblja ili

priznavanjem:

troskova koji bi mogli uéi u vrijednost proizvodnje u tijeku ili u troSak nabave
materijalne imovine kao rashoda razdoblja da bi se umanjila porezna osnovice;
uporaba najvisih porezno dopustenih stopa amortizacije, kao i primjena ubrzanih i

degresivnih stopa amortizacije;

& MSFI dopusta metode FIFO, prosje¢nog ponderiranog troska i specifi¢ne identifikacije. Prema USGAAP
dopusta se i uporaba LIFO metode.
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- vrednovanje izlaza zaliha metodama koje daju ve¢i troSak, LIFO gdje je to dopusteno

ili metoda prosje¢nog ponderiranog troska.

Klasifikacijom ra¢unovodstvenih politika prema namjeni Gurau et al. (2014.) su percipirali
namjenu maksimizacije profita, oCuvanja kapitala i udovoljenja poreznim zahtjevima.
Racunovodstvene politike koje se upotrebljavaju u cilju o¢uvanja kapitala i udovoljenja
poreznim zahtjevima ne razlikuju se jer se oba cilja postizu konzervativnim
racunovodstvenim politikama. Racunovodstvene politike u cilju maksimiziranja profita
dijametralno su suprotne od druga dva seta raCunovodstvenih politika, a ra¢unovodstvena
literatura za ove politike rabi izraz agresivne raGunovodstvene politike. Tako Gurau et al.
(2014.) nejasno isti¢u razliku izmedu namjene dva tipa konzervativnih racunovodstvenih
politika, konzervativne ra¢unovodstvene politike mogu biti takve da su konzervativne u
skladu s poreznim ograni¢enjima, i takve da se priznaju i porezno nepriznati troskovi.
Primjerice, mogu se otpisivati nenaplativa potrazivanja u veéim iznosima i u kratem
vremenskom periodu nego $to to porezni propisi dopustaju. Takav tip racunovodstvenih
politika moze se smatrati zrazito konzervativnim racunovodstvenim politikama, dok se za tip
racunovodstvenih politika koji minimizira poslovni rezultat kroz porezno dopustene rashode

moze upotrijebiti naziv umjereno konzervativne racunovodstvene politike.

2.6. Zakljucno o racunovodstvenim politikama i procjenama

Izbor racunovodstvenih politika i procjena iznimno je vazan u poslovanju poduzeca. Nacin
priznavanja stavki koje Cine izvjeStaj o dobiti ili gubitku, ali 1 stavki koje €ine izvjestaj o
financijskom polozaju, moze dovesti do velikih razlika u iskazu performansi i financijskog
poloZaja na izvjeStajni dan. Stoga poduzeca, ali i regulatori, nastoje posti¢i razlicite ciljeve

izborom racunovodstvenih politika i metoda procjene.

lako postoje strogi propisi o primjeni rac¢unovdstvenih politika i1 procjena, raCunovodstveno
procesiranje podrazumijeva brojne situacije u kojima je moguce, namjerno ili nenamjerno
odstupiti od standardnih nacela, osnova, dogovora, pravila i prakse koje primjenjuje subjekt
pri sastavljanju i1 prezentiranju financijskih izvjestaja, ¢ime se odstupa od neutralno iskazanih

financijskih izvjestaja.
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Odstupanje od neutralnog iskaza ¢esto je zadano ve¢ unutar nacionalne racunovodstvene
regulative, o ¢emu su provedena brojna istrazivanja, od kojih su najvaznija navedena u
prethodnom poglavlju. No, i unutar nacionalnih gospodarstava, izborom racunovodstvenih
politika kojima se Zeli posti¢i odredeni cilj, iskazane pozicije financijskih izvjestaja su pod
utjecajem legalnih raCunovodstvenih manipulacija i ciljno motivirane pristranosti u

financijskom izvjeStavanju.

Kako bi investitori i ostali dionici mogli procijeniti odstupanje od neutralno iskazanih
financijskih izvjestaja trebali bi imati znacajno viSe informacija nego $to to sadrze izvjestaji
za potrebe javne objave, pogotovo stoga §to biljeSke uz financijske izvjestaje samo nacelno
navode prema kojim se racunovodstvenim standardima vrednuju stavke financijskih
izvjestaja. Gotovo svi racunovodstveni standardi sadrze alternativne politike priznavanja
stavki financijskih izvje$taja, ¢ime se u legalnom okviru postizu razli¢iti ucinci na iskazanu

neto imovinu, ali 1 na financijski polozaj.
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3. DEFINIRANJE | MJERENJE FER VRIJEDNOSTI

U ovome se dijelu rada definira pojam fer vrijednosti i daje opis vrednovanja po fer
vrijednosti. Velika veéina stavki u financijskim se izvjestajima ne vrednuje se po fer
vrijednosti, a i samo vrednovanje po fer vrijednosti ne provodi se dosljedno pa se stoga ¢esto
koncept fer vrijednosti smatra loSim i neprimjenljivim. Ipak, odredivanje fer vrijednosti je
krucijalno za sve dionike, a posebno za investitore i kreditore te nema alternative, nego je

nuzno promisljati nac¢ine za napredak u ovom podrucju.

Pojam fer vrijednosti name¢e mnoga pitanja o kojima se Cesto raspravljalo u znanstvenim i
struénim radovima. Pitanje fer vrijednosti postalo je klju¢no u kontekstu posljednje svjetske
financijske krize, a mnogi autori obradili su temu utjecaja mjerenja fer vrijednosti na

vrijednost financijskih instrumenata.

Potrebno je istaknuti da fer vrijednost nije novi koncept ili fenomen u ra¢unovodstvu.
Hanselman (2009.) navodi primjerice da je sredi$nja banka SAD-a uvela vrednovanje imovine
banaka po fer vrijednosti jos 1938. godine. Razlog prelaska s metode troSkova nabave bio je
da se potakne kreditiranje i omoguci prodaja imovine posrnulih banaka privatnim
ulagateljima. No, u drugim gospodarskim uvjetima primjena ove metode verdnovanja ima

znacajno drugaciji ucinak.

Glavna zamjerka vrednovanju po fer vrijednosti jest to da fer vrijednost, u usporedbi s
vrednovanjem po troskovima nabave, u razdobljima rasta cijena imovine ubrzava priznavanje
dobitaka od rasta vrijednosti imovine, dok u razdobljima pada cijena imovine ubrzava
priznavanje gubitaka od pada vrijednosti imovine. Ekonomska dinamika, kao primjerice u
kriznim razdobljima, trzisno natjecanje ili inovacije, utje¢e na korisnost racunovodstvenih
informacija. Ova dinamika stvara kompleksnosti koje potencijalno mogu poremetiti vezu
izmedu tekuc¢ih racunovodstvenih vrijednosti 1 buducih performansi ili rasta (Dichev 1 Tang,
2009.). No, upravo stoga je podrucje racunovodstvenog vrednovanja izazovno i zanimljivo te
je potrebno raditi na tome da se volatilnost koju uzrokuje ekonomska dinamika ne odrazava

na korisnost ratunovodstvenih informacija.
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3.1. Definicija fer vrijednosti

Laux (2012.) opisuje racunovodstveno evidentiranje po fer vrijednosti kao izvjeStavanje o
imovini 1 obvezama po njihovoj fer vrijednosti u izvjestaju o financijskom polozaju i

priznavanje promjena fer vrijednosti kao dobiti i gubitaka u izvjesStaju o dobiti ili gubitku.

MSFI” 13, Mjerenje fer vrijednosti (2011.) i americki FAS® 157 (2010.) definiraju fer

vrijednost jednako, kao:

., Cijenu koja bi bila ostvarena pri prodaji imovine ili placena za podmirenje obveze u
Uobicajen0j transakciji izmedu sudionika na trZistu na dan mjerenja (tj. kao izlaznu

%3

cijenu).......

IASB® i FASB harmonizirali su svoje standarde u ovom podruéju, standardi su sli¢ni i fer
vrijednost ima isto znacenje u MSFI i americkim US GAAP!. Takoder, jednaki su zahtjevi u

pogledu mjerenja i prezentiranja (razlike su stilske i jezi¢ne prirode).

Racunovodstveni standardi, pojasnjavaju znaCenje rije¢i koriStenih pri definiranju fer
vrijednosti. Cijena u kontekstu fer vrijednosti je cijena koja bi bila ostvarena pri prodaji
imovine ili placena za podmirenje obveze u uobicajenoj transakciji na najaktivnijem ili
najpovoljnijem trzistu na dan mjerenja pod trenutnim trziSnim uvjetima (tj. po izlaznim
cijenama) bez obzira je li ta cijena direktno uocljiva ili se pri njezinoj procjeni moraju koristiti

tehnike vrednovanja (MSFI 13, 2011.).

Razlog zbog kojeg se izlazna cijena smatra fer vrijednoséu je Sto su standardi pisani za
korisnike koji ¢e procjenjivati vrijednost vlastite imovine ili obveza, a oni ¢e pri prodaji
imovine ili podmirenju obveze pokusati posti¢i najpovoljniju cijenu. Dakle, fer vrijednost je

izlazna cijena za prodavatelja, a ulazna cijena za kupca.

Imovina i obveze se u kontekstu fer vrijednosti promatraju kroz obiljezja imovine ili obveze
koja se vrednuje. Ova obiljezja ukljucuju primjerice stanje 1 lokaciju imovine te ogranicenja

prodaje ili uporabe imovine (MSFI 13, 2011.).

" Medunarodni standardi financijskog izvje§tavanja

8 Financial Accounting Standard

® Medunarodni odbor za raunovodstvene standarde, engl. International Financial Reporting Board
10 Ameri¢ki odbor za ratunovodstvene standarde, engl. Financial Accounting Board

11 Generally Accepted Accounting Principles
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Pretpostavka mjerenja fer vrijednosti je da se transakcija prodaje imovine ili podmirenja
obveze odvija na najaktivnijem trziStu predmetne imovine ili obveze, a u nedostatku
najaktivnijeg trzista, kao relevantno se uzima najpovoljnije trziste za predmetnu imovinu ili

obvezu (MSFI 13, 2011.).

Najaktivnije trziSte jest trziSte s najve¢im volumenom i razinom aktivnosti za predmetnu
imovinu ili obvezu. Kako postoje kupci i prodavatelji koji su spremni trgovati po visim
cijenama i poslovati izvan najaktivnijeg trzista, najaktivnije trziSte ne mora biti i najpovoljnije
trziste. Najpovoljnije trziste je trziste koje maksimizira svotu koja bi bila primljena pri prodaji
imovine ili minimizira svotu koja bi bila potrebna za podmirenje obveze, uzimajuéi u obzir

troSkove transakcije i transportne troskove (www.knowledgiate.com).

3.2. Mjerenje fer vrijednosti

Mijerenje fer vrijednosti ovisi, prije svega, o dostupnosti podataka za usporedive stavke
financijskih izvjestaja. MSFI 13 (2011.), podatke dijeli u tri grupe prema kojima se
uspostavljaju hijerarhijske razine mjerenja fer vrijednosti. Prva razina, predstavlja
najrelevantnije podatke, tj. podatke o cijenama identi¢nih imovina ili obveza koje kotiraju na
aktivnim trZiStima. Drugu razinu predstavljaju direktno provjerljivi trziSni podaci koji nisu
podaci prve razine, a treca razina predstavlja neprovjerljive podatke. Osim vrednovanja
podataka na osnovi kojih se mjeri fer vrijednost, na iskazanu fer vrijednost utjece i pristup

kojim se utvrduje fer vrijednost.

Fer vrijednost imovine, prema MSFI 13 (2011.) alternativna je vrijednost, koja se moze
procijeniti trziSnim pristupom, pristupom dobiti i troSkovnim pristupom, $to znaci da utvrdena
fer vrijednost nije jednoznacna, ve¢ se razli€itim pristupima utvrduju razli¢ite vrijednosti.
Takoder, 1 utvrdena fer vrijednosti obveza, rezultat je procjene 1 primijene diskontnog faktora,
Sto nadalje znaci da ni fer vrijednost obveza nije jednoznacna. Dakle, ni knjigovodstvena

vrijednost glavnice, kao rezidualne vrijednosti, nije jednozna¢na (Mr3a i Ci¢ak, 2015.).

Trzisna vrijednost financijskih instrumenata, osim navedenih c¢imbenika utjecaja na
knjigovodstvenu vrijednost rezultat je ekonomske dinamike koja se odrazava kroz o¢ekivanja

investitora te ponudu i potraznja, pod uvjetom da instrumenti glavnice kotiraju na trzistu i da
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su, u tom slucaju, dostupni financijski izvjestaji poduzeca. Medutim, veliki je broj poduzeca
koja ne kotiraju, a njihovim se financijskim instrumentima trguje. U tom je slucaju koli¢ina
potrebnih informacija za utvrdivanje fer vrijednosti obi¢no vrlo ograni¢ena. lako vlasnicki
udjel podrazumijeva i raspolozivost barem osnovnih financijskih informacija o poduzecu, vrlo

su Cesto takve informacije korisnicima dostupne ili prekasno ili su manjkave.

U nastavku ¢e se prikazati dijagram toka vrednovanja prema fer vrijednosti, kojim MrSa i

Miljak (2012.) opisuju cijeli proces vrednovanja po fer vrijednosti.

Slika 1. Dijagram toka vrednovanja po fer vrijednosti

Utwvrditi predmet vrednowvanja
(dijagram toka 1)

Utwvwrditi glavno ili
najpowvoljnije trziste
(dijagram toka 2)

Utwrditi pretpostavke
sudionika na trzistu
(dijagram toka 3)

-

Utwirditi fer vrijednost
(dijagram toka 4)

L

Utwrditi potrebne objawve
(dijagram toka 5)

Dijagram toka 1
Utvrditi predmet vrednovanja

l

Imovina @ Obveza
Uzeti u obzir posebnosti, Uzeti u obzir posebnosti,
kao npr.: kao npr.:
- stanje, -rizik neizvrsenja,
- lokacija, - stanje kredita,
- ogranic¢enja prodaje, - ogranicenja podmirenja,
- ostalo. - ostalo.

Utvrditi

racunovodstvenu
jedinicu mjere

Utvrditi glavno ili
najpovoljnije trziste
(dijagram toka 2)
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Utwvrditi glavno ili
najpovoljnije trziste
(dijagram toka 2)

Postoji
li trziste s
najvecim obujmom

i razinom
aktivnosti?

Postoji
li trziste za
imovinu ili obvezu

koje maksimira
primitke i
minimizira
izdatke?

MOZE SEUTVRDITI /.

DA

Postoji
li trziste za
imovinu ili
obvezu?

Glavno trziste

DA

NE

Razviti hipoteticko
trziste zasnovano na
dostupnim
informacijama.

»

Utvrditi pretpostavke

ucesnika na trZistu
(dijagram toka 3)

Najpovoljnije trziste

Utvrditi pretpostavke
sudionika na trzistu
(dijagram toka 3)

y

Transakcija na
glavnom ili

najpovoljnijem trzistu

|
!

Uéesnici na trzistu
1.i 2. razina

|
'

Uéesnici
na trzistu su:
neovisni
informirani
sposobni
voljni

A HIPOTETICKI

N

Utvrditi fer vrijednost
(dijagram toka 4)
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Transakcija na
glavnom ili
najpovoljnijem trzistu

L4

Uéesnici na trzistu
3. razina

Uécesnici
na trzistu su:
neovisni
informirani
sposobni
voljni




Dijagram toka 4
Fer vrijednost

Imovina < {/ il;\} > Obveza

Utvrditi najbolji nacin uporabe:
- fizicki moguc.

- zakonski dopustiv,

- financijski izvediv.

v Y
v A 4
i . - R Kreditni
U uporabi U razmjeni Rizik neizvrSenja rizik drustva

Primjena tehnika
vrednovanja

Misljenje o fer
vrednovanju

!

Odredivanje
odgovarajucih objava
(Dijagram toka 5)

Dijagram toka 5
Odredivanje prikladnosti objava

|
| } }

1. RAZINA 2. RAZINA _ 3.RAZINA
CIJENE ZA ISTU IMOVINU POSTOJE ZNACAJNI ZNACAJNO PRISUSTVO
ILI OBVEZE KOJE KOTIRAJU OSTALI TRZISNI NEPROVJERLJIVIH
NA AKTIVNIM TRZISTIMA INDIKATORI INPUTA
I !

*MJERENJE FER VRIJEDNOSTI NA DAN -MJERENJE FER VRIWEDNOSTI NA DAN

1ZVJESTAVANJA, 1ZVJESTAVANJA

-RAZINA UNUTAR HIJERARHIJE FER *RAZINA UNUTAR HIJERARHIJE FER VRIJEDNOSTI KOJOJ

VRIJEDNOSTI KOJOJ IZMJERENA FER IZMJERENA FER VRIJEDNOST PRIFADA,

VRIVEDNOST PRIPADA, -PRERACUNAVANJE POCETNIH | ZAVRSNIH STANJA,

-SVOTE UKUPNIH DOBITAKA ILI GUBITAKA ODVOJENO PRIKAZUJUCI PROMJENE TIJEKOM

RAZDOBLJA UKLJUCENIH U DOBIT RAZDOBLJA KOJE SE ODNOSE NA:

(ILI PROMJENA NETO IMOVINE) -UKUPNE DOBITKE | GUBITKE RAZDOBLJA

KOJA SE ODNOSI NA PROMJENE U (REALIZIRANE ILI NEREALIZIRANE),

NEREALIZIRANOJ DOBITI ILI GUBITKU 1IZDVAJAJUCI UKLJUCENE U DOBIT | OPIS

1Z IMOVINE KOJA SE JOS UVIJEK DRZI NA NA KOJI SU NAGIN UKLJUGENE U DOBIT

DAN IZVJESTAVANJA | NAZNAKA GDJE JE TO -KUPNJE, PRODAJE, IZDAVANJA | PODMIRENJA

PRIKAZANO U IZVJESTAJU O DOBITL -PRIJENOS U/IZ 3. RAZINE HIJERARHIJE

~TEHNIKE VREDNOVANJA KOJE SU KORISTENE ( NASTALE PROMJENOM PROVJERLJIVIH

U MJERENJU FER VRIJEDNOSTI TE OPIS ZNACGAJNIH INPUTA)

PROMJENA TEHNIKA VREDNOVANJA, +SVOTA UKUPNIH NEREALIZIRANIH DOBITAKA ILI GUBITAKA|

AKO SU SE DOGODILE TIJEKOM RAZDOBLJA. RAZDOBLJA KOJI SE ODNOSE NA PROMJENE
NEREALIZIRANIH DOBITAKA ILI GUBITAKA NASTALIH NA
IMOVINI ILI OBVEZAMA KOJE PODUZEGE DRZI NA DAN
IZVJESTAVANJA, TE OPIS NA KOJI SU NACIN UKLJUCENI U
IZVJESTAJ O DOBITI 5
-TEHNIKE VREDNOVANJA KORISTENE U MJERENJU FER
VRIJEDNOSTI TE OFIS PROMJENA TEHNIKA VREDNOVANJA,
AKO SU SE DOGODILE TIWJEKOM GODINE.
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Izvor: Mr$a, J., Miljak, T., 2012., ,,Realni dometi MSFI-ja 13 — Mjerenje fer vrijednosti®, ppt,
preuzeto s: http://www.revicon.info/dokumenti/neum/JosipaMrsa.pdf , pristup 15.9.2017.

Mrsa i Miljak (2012.), prethodno prikazanim dijagramima opisuju cjelokupni postupak
vrednovanja po fer vrijednosti. Postupak vrednovanja pocinje identifikacijom imovine ili
obveze koja ulazi u postupak vrednovanja. Potom se utvrduje glavno ili najpovoljnije trziste.
Glavno trziste, MSFI 13 definira kao trziSte s najveim prometom i najintenzivnijim
aktivnostima predmetnom imovinom odnosno obvezom. Ako ne postoji glavno trziste
predmetne imovine ili obveze, koristi se cijena najpovoljnijeg trzista, tj. trziSta na kojem bi
subjekt mogao posti¢i najpovoljniju cijenu. Nakon utvrdivanja trziSta slijede utvrdivanja
pretpostavki sudionika na trziStu, koji se u dijagramu 3 dijele na sudionike prve i druge razine
vrednovanja te na sudionike tree razine vrednovanja po fer vrijednosti. Dijagram 4 prikazuje
procjenu fer vrijednosti koja dolazi nakon utvrdivanja imovine ili obveze, trziSta i
pretpostavki sudionika na trziStu. Na poslijetku, dijagramom 5 prikazuju se objave koje se

zahtijevaju nakon provedenog postupka vrednovanja po fer vrijednosti.

3.2.1. Pristupi i tehnike mjerenja fer vrijednosti instrumenata

MSFI 13 (2011) opisuje tri pristupa kojima se procjenjuje fer vrijednost i unutar tih pristupa
razli¢ite tehnike procjene. Ti pristupi su : trzi$ni pristup, dohodovni i troSkovni pristup.
Trzisni pristup koristi cijene 1 ostale relevantne informacije generirane iz trzi$nih transakcija u
koje je ukljucena identi¢na ili usporediva imovina. Dohodovni pristup koristi tehnike procjene
radi konverzije buducih iznosa (tj. nov€anih tijekova ili prihoda i rashoda) na sadasnju
vrijednost. TroSkovni pristup podrazumijeva procjenu troskova nabave pri zamjeni imovine

(tekuca trzi$na cijena) (Maino i Paela, 2012.).

Pri utvrdivanju fer vrijednosti koriste se modeli vrednovanja u kojima se koriste provjerljive
vrijednosti (2. hijerarhijska razina), a to mogu biti kotacijske cijene za sli¢nu imovinu i ostali
relevantni trzi$ni podaci. Ukoliko trzi$ni podaci nisu dostupni, uporabit ¢e se neprovjerljivi

podaci (3. hijerarhijska razina).
Te tehnike procjene ili modeli prema MSFI 13 (2011) ukljucuju:
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a) tehnike sadasnje vrijednosti;

b) modeli opcijskih cijena, kao Black-Scholes-Merton formula ili binarni model (j.
Lattice model), koji ukljucuju tehnike sadasnje vrijednosti i odrazavaju i vremensku i

intrizi¢nu vrijednost opcije;

€) metoda procjene prihoda kroz vise razdoblja, koja se koristi pri mjerenju nekih oblika

nematerijalne imovine.

Tablica 3 prikazuje tehnike vrednovanja primjerene pojedinim pristupima vrednovanja pri
procjeni vrijednosti financijskih instrumenata. Financijski instrumenti su u kontekstu
vrednovanja najzahtjevniji elementi financijskih izvjeStaja pa ¢e se za mjerenje vrijednosti
ovih elemenata financijskih izvjestaja primijeniti i zahtjevnije tehnike vrednovanja. Stoga je
ova tablica potpuniji prikaz tehnika vrednovanja nego §to bi bio slu¢aj kada bi se prikazivale

tehnike vrednovanja kod jednostavnijih elemenata financijskih izvjestaja.

Tablica 3. Pristupi vrednovanju fer vrijednosti i tehnike vrednovanja fer vrijednosti

Pristupi vrednovanju fer vrijednosti | Tehnike vrednovanja

TrZiSni pristup e placene transakcijske cijene za istu ili slicne

instrumente poduzeca

e usporedive vrijednosti slicnih poduzeca

Dohodovni pristup e metoda diskontiranog novcanog tijeka (DCF)
e metoda diskontiranih dividendi (DDM)

e konstantna stopa rasta vrijednosti dividendi
(DDM)

e model kapitalizacije

Kombinirani pristup e metoda korigirane vrijednosti neto imovine
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Izvor: izrada doktoranda prema IASB, 2013., ,,IFRS 13, Fair Value Measurement, Education

Material on Fair Value Measurement*

Primjena razli¢itih tehnika vrednovanja ovisi o raspolozivim informacijama o poduzeéu na
osnovi kojih je mogucée vrednovati instrumente glavnice poduzeca. Izbor odgovarajuce
tehnike prema IASB (2013.) ne ovisi samo 0 raspolozivim podacima ve¢ zahtijeva i izbor
odgovarajuce tehnike vrednovanja, primjerice izabrat ¢e se tehnike komparacije s drugim
poduzeéima ako se raspolaze s dovoljno podataka koji su usporedivi sa slicnim poduzec¢ima ili
ako su poznati podaci o slicnim transakcijama promatranog poduzeca. No u drugim
sluajevima, primjerice ako se radi o poduzeéu kojemu je novcani tijek bolji reprezentant
poslovanja od stope rasta ostvarene u promatranom razdoblju, fer vrijednost ¢e se utvrditi

metodom diskontiranog novéanog tijeka.

Metoda vrednovanja ovisit ¢e i o elementu financijskih izvjestaja koji se vrednuje. Tako ¢e se
pri mjerenju fer vrijednosti instrumenata glavnice zakljucci donositi na osnovi specifi¢nih
¢injenica, kao $to su vrsta poslovne aktivnosti, stupanj razvijenosti poduzeéa, strukture
imovine i obveza te strukture kapitala, a za ovaj element financijskih izvjestaja prema Mrsa i
Cicak (2015.) najprimjerenija metoda je metoda neto sada$nje vrijednosti. Izbor odgovarajuée
tehnike vrednovanja moze se prema MSFI 13 (2011.), u procesu njezine primjene i

promijeniti, ali se pri vrednovanju ne smije odstupiti od odredbi MSFI 13.

Primjena razli¢itih tehnika moze dati vrlo razliCite rezultate 1 to stoga Sto koriSteni podatci te
njihove korekcije mogu ovisiti o primijenjenoj tehnici vrednovanja, $to ne znaci da su
dobiveni rezultati pogre$ni. Kvalitetna procjena fer vrijednosti prema IASB (2013.) ovisno o
dostupnosti podataka podrazumijeva primjenu vise tehnika vrednovanja, a dobivene rezultate
potrebno je rangirati prema vaznosti koju ocjenjuje procjenitelj. Pri ocjeni vaznosti dobivenih

rezultata treba voditi racuna o slijede¢em:

a) koja od tehnika vrednovanja zahtijeva najmanje procjena ulaznih podataka, odnosno
koja ¢e od tehnika koristiti najve¢i broj provjerljivih podataka i najmanji broj

neprovjerljivih podataka;

b) rasponu vrijednosti dobivenih rezultata pojedinim tehnikama i stupnju podudarnosti

dobivenih rezultata;

C) razlozima razlika dobivenih primjenom razli¢itih tehnika.
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3.2.2. Cimbenici izbora tehnike vrednovanja

Pri izboru tehnike vrednovanja racunovodstvena teorija niti jednoj tehnici ne daje prednost.
Medutim, postoje ¢imbenici koji u konkretnim uvjetima odreduju najprimjereniju tehniku
vrednovanja. Cimbenici na osnovi kojih se daje prednost odredenoj metodi su sljedeéi (Mr3a i

Cicak 2015.):
a) raspolozive informacije;
b) trzisni uvjeti;
c) dugoro¢no ili $pekulativno ulaganje;
d) razvojna faza poduzeca;
e) variranje rezultata poslovanja ili sezonsko poslovanje;
f) djelatnost poduzeca.

Primjerice, pri kupnji udjela u drustvu koje ne kotira potrebno je utvrditi je li za procijenjenu
fer vrijednost izabrana primjerena tehnika vrednovanja. Ako je pri inicijalnom priznavanju
kupljenog udjela transakcijska cijena odraz fer vrijednosti, a ulagatelj ¢e i u narednom
razdoblju primijeniti tehniku mjerenja fer vrijednosti u kojoj se primjenjuju transakcijske
cijene koje nije moguce provjeriti, ulagatelj mora uskladiti tehniku vrednovanja na nacin da
rezultat bude jednak transakcijskoj cijeni. Primjena tehnike uskladivanja sa fer vrijednosti
instrumenata koji ne kotiraju na dan izvjestavanja dobra je provjera investitoru da mu je
primijenjena tehnika vrednovanja rezultat tekucih uvjeta na trZiStu i da postoji potreba za
primjenom tehnike vrednovanja (primjerice, moguce je da su u meduvremenu nastale

okolnosti koje nisu postojale na dan kupnje udjela).

MSFI 9, Financijski instrumenti (2014.), navodi ¢imbenike koji utjeCu da se cijena transakcije

ne moze prihvatiti kao fer vrijednost. To su:

- znaCajna promjena uspjeSnosti poslovanja poduzeca u odnosu na budzet, plan ili

klju¢ne pokazatelje,

- promjena ocekivanja klju¢nih ostvarenja tehnickim proizvodom,
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- znaCajna promjena na trziStu kapitala instrumenata glavnice poduzeca ili njegovih

proizvoda,

- znaCajna promjena globalnih uvjeta ili ekonomskog okruzenja u kojemu poduzece

posluje,
- znacajna promjena uspjesnosti slicnih poduzeca,

- interni dogadaji poduzeéa, kao Sto su prijevare, trgovacki sporovi, parnice, promjene

strategije menadzmenta, i

- podaci o eksternim transakcijama s kapitalom poduzeéa, ulaganja ili transfera

instrumenata glavnice izmedu tre¢ih osoba.

Dakle, postoji Sirok spektar okolnosti u kojima cijena odredene transakcije nije jednaka fer
vrijednosti. Stoga je osnovna pogreska poistovjetiti fer vrijednost s trziSnom vrijednosti i s
cijenama odredenih transakcija. Procjena fer vrijednosti uzima u obzir puno $iru sliku no $to

je cijena koja je postignuta na odredeno trzistu i u odredenoj transakciji.

3.3. Procjena fer vrijednosti elemenata financijskih izvjeStaja

Procjena fer vrijednosti elemenata financijskih izvjestaja je postupak kojim se utvrduje fer
vrijednost elemenata financijskih izvjeStaja pri sastavljanju financijskih izvjestaja. Fer
vrijednost se prema dostupnosti podataka, kako je navedeno, utvrduje na tri hijerarhijske
razine. Izbor tehnika vrednovanja dolazi do izrazaja kada je potrebno procijeniti fer vrijednost

na drugoj 1 tre¢oj hijerarhijskoj razini.

Pri vrednovanju imovine pribavljene na trzistu neposredno prije sastavljanja financijskih
izvjeStaja polazna je pretpostavka da je vrijednost placena jednaka ili priblizno jednaka fer
vrijednosti. Medutim, placena se vrijednost moze znacajno razlikovati od definirane fer
vrijednosti pa je prikazanim metodama i uvaZavanjem cimbenika iz okruZenja potrebno
potvrditi ili odbaciti troSkove njihove nabave kao fer vrijednost. Svakako, Sto je veci
vremenski odmak dana izvjeStavanja od vremena nabave elementa financijskih izvjestaja, to
je 1 ocekivana razlika izmedu fer vrijednosti i troSkova nabave veca. Stoga procjena, 0osim 0

metodama i tehnikama mjerenja, ovisi i 0 vremenskom odmaku od trenutka nabave imovine
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ili preuzimanja obveze, ali i o procjenitelju. Navedeno ukazuje da su odstupanja od fer

vrijednosti moguca ¢ak i kad se stavke financijskih izvjestaja iskazuju prema fer vrijednosti.

U nastavku se tabli¢no prikazuju stavke koje se prema MSFI 13 mjere i 0 kojima je propisano

objavljivati po fer vrijednosti te standardi koji ih reguliraju uz MSFI 13.

Tablica 4. Stavke koje se vrednuju po fer vrijednosti

Standard Stavka financijskih izvjeStaja

MRS 39 | Financijski instrumenti namijenjeni prodaji

MRS 39, | Financijski instrumenti koji se drze do dospije¢a, nakon

MSFI 7 inicijalnog priznavanja

MSFI 1 Fer vrijednost se koristi pri procjeni sadasnje vrijednosti kod

subjekata koji prvi put primjenjuju MSFI

MSFI 3 Fer vrijednost se Kkoristi pri inicijalnom mjerenju nefinancijske

imovine i nefinancijskih obveza u poslovnim kombinacijama

MSFI 13 | Mjerenje fer vrijednosti umanjenje za troskove otudenja, za

poslovne cjeline koje generiraju novcane tijekove

MRS 16 | Nekretnine, postrojenja i oprema u sluc¢aju kada se primjenjuje

revalorizacijski model

MRS 40 | Investicijska imovina mjerena po modelu fer vrijednosti

MRS 41 | Bioloska imovina mjerena po fer vrijednosti

MSFI 5 Imovina namijenjena prodaji, mjerena po fer vrijednosti manje

troSkovi prodaje

Izvor: izrada doktoranda prema ,,Fair Value Measurement: Questions and Answers*“ KPMG
2015. https://home.kpmg.com/content/dam/kpma/pdf/2015/12/fair-value-qa-2015.pdf

Kako je prethodno opisano, 1 kada se stavke vrednuju po fer vrijednosti moZe do¢i do

odstupanja od fer vrijednosti. Stoga su upravo odstupanja od fer vrijednosti i razina
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odstupanja od fer vrijednosti zanimljiva za znanstvena istrazivanja, ali i za korisnike

financijskih izvjestaja.

U iduc¢em se poglavlju opisuju odstupanja od fer vrijednosti i razlozi njihova nastanka.
Potrebno je naglasiti da u ovoj disertaciji fer vrijednost oznacava §iri koncept, tj. neutralnu
vrijednost koja je primijenljiva na sve stavke financijskih izvjeStaja, a ne samo na financijske
instrumente i ostalu imovinu, prethodno prikazanu u tablici 4., na koju se standardno

primjenjuje priznavanje i mjerenje po fer vrijednosti.
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4. ODSTUPANJA OD FER VRIJEDNOSTI

Prije razmatranja odstupanja od fer vrijednosti potrebno je definirati $to je zapravo cilj
financijskog izvjestavanja. Vasicek (2009.) ciljeve financijskog izvjeStavanja definira na

sljedeci nacin:

,,Ciljevi financijskih izvjeStaja opcéenito se mogu definirati kao pruZzanje informacija 0
financijskom polozaju, uspjesnosti i promjenama financijskog polozaja izvjestajnog subjekta.
Dakle, op¢i je cilj zadovoljiti potrebe korisnika za kvalitetnom informacijom koja je potrebna

prilikom dono$enja razli¢itih, najées¢e ekonomskih odluka.*

Nadalje, Vasicek (2009.) zakljucuje da financijski izvjeStaji moraju osigurati relevantnu i
pouzdanu informaciju potrebnu za donosenje ekonomskih, socijalnih i politickih odluka —

informacija kao podrska upravljanju.

Ovim se zaklju¢kom dolazi do pojma pouzdanost, koju MSFI u svim verzijama Okvira
standarda isti¢u kao zahtjev kvalitete financijskih informacija. Kriterij pouzdanosti ukljucuje:

vjerno predocavanje, prevagu biti nad formom, neutralnost, opreznost, potpunost.

Odstupanje od bilo kojeg ¢imbenika pouzdanosti dovodi do odstupanja od neutralno iskazanih
financijskih izvjestaja, no, bit ovog rada jest odstupanje od neutralnosti. Stoga se u nastavku

neutralnost posebno elaborira.

Kako bi informacija bila kvalitetna, informacije sadrzane u financijskim izvjeStajima moraju
biti neutralne, $to znaci da su prezentirane informacije na osnovi kojih se donose odluke bez
unaprijed utvrdene namjere ili pozeljnog ishoda. Informacije financijskih izvjeStaja nisu
neutralne ako se njithovom selekcijom ili prezentiranim vrijednostima utjeCe na donoSenje
odluka korisnika informacija ili na njihov unaprijed ocekivani stav ili rezultat, odnosno ishod

na osnovi njih donesenih odluka (IASB 2015.).1?

Neutralnost podrazumijeva primjenu nacela opreza. Ovo nacelo znaci primjenu opreznosti pri
procjenama elemenata financijskih izvjestaja u uvjetima neizvjesnosti. U praksi to znaci da je
vrijednost imovine i prihoda vrednovana na nacin da nije precijenjena, a vrijednosti obveza i
rashoda nisu podcijenjene. Jednako tako i primjena nacela opreza ne dopusta podcjenjivanje

imovine i prihoda, a niti precjenjivanje obveza i rashoda, jer takvo pristrano vrednovanje

12 yidjeti IASB, 2015, Basis for Conclusions on Conceptual Framework for Financial Reporting
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moze rezultirati precijenjenom dobiti ili podcijenjenim rashodima u idu¢im razdobljima

(IASB 2015.).13

Medutim, primjena nacela opreza ne dopusta primjerice, stvaranje tihih pri¢uva ili pretjeranih
rezerviranja, namjerno podcjenjivanje imovine ili prihoda, ili pak namjerno precjenjivanje
obveza ili rashoda jer ¢e rezultirati financijskim izvjeStajima koji nece biti neutralni 1 stoga

nece imati obiljezje pouzdanosti.

4.1. Primjena nacela opreza u MSFI

IASB je kroz povijest imao razlicit pristup definiranja nacela opreza. Definicija nacela opreza

iz Okvira standarda!* glasila je:

., Izvjestitelji financijskih izvjes¢a moraju uvaziti neizvjesnosti koje su neizbjezno vezane za
mnoge dogadaje i okolnosti, kao Sto su naplativost sumnjivih potrazivanja, vjerojatnost vijeka
trajanja postrojenja i opreme i brojni zahtjevi koji mogu nastati u garantnom roku. Takve
neizvjesnosti priznaju se i objavljuju po vrsti i vjerojatnosti nastanka u skladu sa zahtjevima
nacela opreza pri sastaviljanju financijskih izvjestaja. Nacelo opreza ukljucuje veci stupanj
provjere potreban pri procjenama zahtijevanim u uvjetima neizvjesnosti, tako da imovina ili

prihodi nisu precijenjeni, a obveze ili rashodi nisu podcijenjeni, ... “*°

Ovaj dio definicije nacela opreza koji je bio na snazi do 2010. godine, a u kasnijem je
razdoblju, iza 2010. godine, ukljucen u nacelo neutralnosti. Smatra se da je ovakva definicija

nacela opreza utjecala na konzervativni pristup financijskog izvjeStavanja.
Definicija opreza iz 1989. godine nadalje ukljucuje i odredbe:

,,Primjena nacela opreza ne dopusta primjerice, stvaranje tihih pricuva ili pretjeranih
rezerviranja, namjerno podcjenjivanje imovine ili prihoda, ili pak namjerno precjenjivanje
obveza ili rashoda jer ce rezultirati financijskim izvjestajima koji nece biti neutralni i stoga

nece imati obiljeZje pouzdanosti.

B vidjeti 1ASB, 2015, Exposure Draft Conceptual Framework for Financial Reporting
14 Okvir standarda iz 1989. g.
15 prema MSFI, HZRFR, Zagreb 2004., str. 30
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Drugi dio definicije nije bio opceprihvacen. Prigovori su bili usmjereni na pretjerano isticanje
opasnosti od precjenjivanja imovine i zarade, a s druge strane premalo isticanje potrebe
izbjegavanja podcjenjivanja imovine i zarade. To je trebalo uciniti, 1 tada bi financijski

izvjestaji bili uskladeni sa zahtjevima neutralnosti.

Ocito je da je definicija iz 1989. godine bila nejasna te, neovisno o ovoj definiciji, bila su
prisutna razli¢ita stajaliSta o u¢inku nacela opreza na financijsko izvjestavanje, no, unatod

tome, konzervatizam se smatrao pozeljnim.

Promjenom Konceptualnog okvira iz 2010. godine 1 isklju¢ivanjem eksplicitnog zahtjeva za
oprezom nastojale su se eliminirati razliite interpretacije ovog nacela i jednostavno opisati
obiljezja pozeljne kvalitete financijskog izvjeStavanja. Medutim, isklju¢ivanjem zahtjeva za
nacelom opreza 2010. godine uzrokovane su i kontroverze u smislu: ukoliko ra¢unovoda ne
mora biti oprezan, znaci li to da moze biti neoprezan.-Stoga se u 2015. godini ponovno u ED
Konceptualnog okvira predlaze ponovno vraéanje koncepta opreza, uz jasno obrazlozenje

njegova znacenja.

Slika 2. Povijest primjene nacela opreza u MSFI

2015. Prijedlog

1ss;t8a?1'dgrlé\gr 2010. Konceptualni konceptualnog
okvir standarda okvira standarda
» =)
* Eksplicitno « Izostavljanje
navedena obvezna eksplicitno * Prijedlog ponovne
primjena nacela navedene obveze eksplicitno
opreza primjene nacela navedene obveze
opreza primjene nacela

opreza

Izvor: Izrada doktoranda prema IFRS, 2015., Investor Perspectives—A tale of ‘prudence’,
June 2015%°

16 http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-2/Documents/Prudence Investor-
Perspective _Conceptual-FW.PDF
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4.2. Konzervatizam i nacelo opreza

Konzervatizam u raunovodstvu podrazumijeva primjenu racunovodstvenih politika koje
zahtijevaju viSu razinu potvrde za priznavanje prihoda i uvecanja vrijednosti imovine pri
sastavljanju financijskih izvje$taja, nego za rashode ili poveéanje obveza. Cesti je stav da
takav pristup Stiti investitore pri donoSenju poslovnih odluka, kao primjerice utvrdivanje
visine dividende koje ¢e biti ispladene investitoru, zatim bonusi koji ¢e se isplatiti
menadzmentu i1 utvrdivanju svote kapitala koje treba zadrzati. U svakoj od navedenih
informacijskih potreba posljedice precjenjivanja imovine i zarade mogu biti puno ozbiljnije
od posljedica njihova podcjenjivanja. Ovakvo stanje asimetrije u posljedicama donesenih

odluka vodi prema asimetriji u racunovodstvu.

Kako bi se razluc¢io pojam opreza u racunovodstvu, IASB u svom prijedlogu Konceptualnog
okvira obrazlaze obiljezje kvalitete opreza kao pazljivi oprez i kao asimetricni oprez. Oba

navedena pristupa nacelu opreza Cine informacije financijskih izvjestaja pouzdanijima.

lako je stav mnogih renomiranih autora, poput Solomonsa (1986.) da je nacelo opreza
obiljezje konzervativnog racunovodstva, IASB (2015.) u prijedlogu konceptualnog okvira
redefinira nacelo opreza uvodenjem termina pazljivi oprez i1 asimetricni oprez s ciljem

priblizavanja nacela opreza nacelu neutralnosti.

4.2.1. PaZljivi oprez

Pazljivi oprez definira se kao oprezan pristup pri procjenama u neizvjesnim uvjetima kojim se
moze posti¢i neutralnost primjenom raCunovodstvenih politika. Dakle, pazljivi oprez je
¢imbenik pouzdanog prezentiranja imovine, obveza, glavnice, prihoda i rashoda. Usvajanjem

ovog naéela kao dijela Konceptualnog okvira o¢ekuje se da ¢e se (Mr3a i Cicak (2015.):

a) pomoci izvjestiteljima, revizorima i zakonodavcima neutralizirati nastojanja
menadzmenta u pretjeranom optimizmu; primjerice, moze se naglasiti potreba za

pazljivim izborom ulaznih podataka u procjeni koji nisu izravno raspoloZivi.
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b) postaviti strozi standardi koji ¢e ograniCiti moguca nastojanja Utjecaja

menadzmenta u primjeni racunovodstvenih politika.

Slijedom navedenog, IASB je odluc¢io ponovno uvesti eksplicitni zahtjev za obveznom
primjenom nacelom opreza koji ¢e se u novom Konceptualnom okviru definirati kao pazljivi
oprez. IASB je utvrdio da je isklju¢ivanje eksplicitnog zahtjeva za nacelom opreza u 2010.
godini dovelo do nedoumica i omogucilo pogreSne interpretacije nacela opreza. Unato¢ tome,
racunovode su nastavile Koristiti izraz opreza, ali nije bilo u potpunosti jasno $to taj izraz
podrazumijeva u racunovodstvu. Tako je IFRS-ova regulativa iz 2010. g. smatrana
regulativom koja omogucuje i drugacije pristupe vrednovanju, pristupe koji ne sadrze

obiljezja opreza i mogu se opisati kao agresivno racunovodstvo.

U namjeri da definira pazljivost pri primjeni nacela opreza IASB definira pazljivi oprez kao
pazljivost u oba smjera, tj. da stavke financijskih izvjeStaja nisu niti precijenjene, a niti
podcijenjene. Definiranjem pazljivog opreza nastoje se izbjeéi nedoumice i pogresne

interpretacije nacela opreza te definirati MSFI kao neutralne standarde.

4.2.2. Asimetri¢ni oprez

Smatra se da je asimetri¢ni oprez nuzno obiljezje uporabljivih financijskih informacija i da
oprez ne moze biti imanentan neutralnosti. IASB se ne slaze s ovakvim stavom i daje

misljenje da asimetricnost nije uvijek neuskladena s neutralnoscu.

Izbor neutralnih racunovodstvenih politika selekcija je pazljivo odabranih ra¢unovodstvenih
politika na nacin koji osigurava da financijska informacija bude ravnopravna prema svim
korisnicima. To znaci da informacija po svom ekonomskom sadrZaju ne favorizira ni jednu

skupinu korisnika ratunovodstvenih informacija.

Selekciju neutralnih ra¢unovodstvenih politika obiljezava:!’

17 detaljnije vidjeti http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-
2/Documents/Prudence Investor-Perspective Conceptual-FW.PDF
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a) Ne zahtijeva se da poduzete u bilanci iskaze vrijednost poduzeéa. Stoga se u
prijedlogu standarda navodi da financijski izvjestaji i nisu sastavljeni tako da prikazuju

vrijednost izvjestajnog poduzeca.

b) Ne zahtijeva se mjerenje svih oblika imovine i obveza po tekué¢im vrijednostima. Ni u

novom Konceptualnom okvira nista ne upucuje na takav zahtjev.

c) Nije zabranjena primjena testa umanjenja vrijednosti imovine vrednovane po
troSkovima nabave. Vrednovanje po troSkovima nabave, koje ukljuCuje 1 test
nadoknadivosti, u skladu je sa zahtjevom za neutralnosti ako je izabrana metoda
vrednovanja bez odredene namjere, drugim rijeCima, bez odvagivanja, isticanja,
skrivanja ili na drugi nacin manipuliranja informacijama kojima ¢e se povecati

vjerojatnost oslikavanja povoljne ili nepovoljne slike za korisnike.

d) Ne zahtijeva se priznavanje svih oblika imovine i obveza. Ovo obiljezje ukljucuje
nepriznavanje svih oblika nematerijalne imovine, porezne imovine, rezerviranja,

odgode priznavanja i mnogih drugih.

Racunovodstvene politike koje asimetri¢no prikazuju prihode i rashode moguce su prema
Konceptualnom okviru (2016.) ako njihov izbor rezultira odgovaraju¢om informacijom koja
vjerno prikazuje stavku koju treba prikazati. Ovakav pristup uklju€en je u mnoge standarde,
primjerice MRS 37, Rezerviranja, neizvjesne obveze i neizvjesha imovina, kojim se
zahtijevaju razli€iti uvjeti za priznavanje imovine i za priznavanje obveza. Unato¢ tome,
smatra se da Konceptualnim okvirom ne bi trebalo predvidjeti asimetri¢ni oprez kao potrebno
obiljezje financijskih informacija. IASB je Konceptualnim okvirom (2016.) odbacio pristupe
koji se u svim navedenim sluajevima mogu protumaciti i kao zahtjevi za primjenom

asimetri¢nog opreza, i to kroz:

a) zabranu priznavanja svih nerealiziranih prihoda. Primjerice, u vrednovanju
financijskih instrumenata ukljucuje se i priznavanje nerealiziranih prihoda kako bi se

formirale relevantne informacije korisnicima financijskih izvjestaja.

b) zabranu priznavanja nerealiziranih prihoda koji nisu argumentirani provjerljivim

trziSnim cijenama. U nekim okolnostima mjerenje imovine i obveza po tekuéim
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trziSnim cijenama osigurava znacajne informacije korisnicima financijskih izvjestaja i

ako se tekuce trziSne vrijednosti moraju procijeniti.

€) mogucnost da poduzece izmjeri vrijednost imovine manju od nepristrano procijenjene
vrijednosti za imovinu, ili vrijednost za obveze koja ¢e biti veca od takve nepristrano
procijenjene vrijednosti. Na taj se nacin ne bi dobile informacije koje osiguravaju

pouzdanu prezentaciju.

4.2.3. Utjecaj nacela opreza na ostale odrednice Konceptualnog okvira

Mnogi u€esnici u raspravi o prijedlogu konceptualnog okvira izrazili su stav o nuznosti nacela
opreza i njegovog utjecaja na pouzdanost financijskih izvjeStaja. Smatra se da je uloga
menadZzmenta u upravljanju resursima poduzeéa presudna i da je uloga financijskog
izvjesStavanja prikazati pouzdano njihove rezultate. Da bi financijsko izvjeStavanje ispunilo tu
svoju ulogu, financijske informacije moraju biti pouzdane, $§to zna¢i da moraju biti
provjerljive i da sadrze minimalni stupanj neizvjesnosti. Stoga je potrebno osigurati se od
pretjeranog menadzerskog optimizma, bilo svjesnog ili nesvjesnog, uvodenjem nacela opreza
koji bi trebao osigurati priznavanje svih gubitaka i priznavanje dobitaka tek po izvjesnosti
njihovog nastanka, $to su obiljezja asimetrinog opreza. Takoder, mnogi su izrazili svoje
misljenje o primjeni koncepta fer vrijednosti. U vezi s tim smatra se da je primjena mjerenja
fer vrijednosti u mnogim slu¢ajevima neprovjerljiva i u znac¢ajnoj mjeri neizvjesna, $to je ini

nepouzdanom.
Konceptualni okvir (2016.) uklju¢io je sljedece:8

a) potreba za informacijama kojima se ocjenjuje menadzment poduzeca dobila je u

ovoj diskusiji istaknuti poloZaj;

b) istaknut je opcCeniti utjecaj neizvjesnosti vrednovanja na pouzdanost financijskih
informacija, 1 opcenito i posebnim pozivom na priznavanje i mjerenje,

usmjeravajuci ih prema pouzdanosti;

18 op. cit. pod 3, p. 23
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C) primjena fer vrednovanja prihvacena je samo kao jedna od mogucih osnova
vrednovanja uz ostale metode vrednovanja, koje ukljucuju i istodobno

vrednovanje razli¢itih elemenata razli¢itim ra¢unovodstvenim metodama.

Dakle, najSirom diskusijom svih sudionika financijskog izvjeStavanja, istaknuta je uloga
financijskog izvjeStavanja u ocjeni uspjeSnosti menadzmenta. Kako je menadzment poduzeca
izravno odgovoran za financijsko izvjeStavanje i sadrzaj financijskih izvjesca, potrebno je u
sadrzaj konceptualnog okvira ugraditi ogranienja utjecaja na pretjerani optimizam
menadzmenta. Osim ograni¢enja pretjeranog optimizma, glavni cilj regulatora jest neutralnost
financijskih izvjeStaja. Stoga se svim trenutnim aktivnostima regulatora na svjetskoj razini
zeli osigurati neutralnost u financijskom izvjeStavanju. Ipak, raznolikost poslovnih aktivnosti i
izvjestajnih potreba gospodarskih subjekata ¢ine ovaj cilj tesko ostvarivim. Primjer jednog
takvog konceptalnog problema jest izvjestavanje prema poslovnom modelu, koje se prikazuje

u sljedecem dijelu rada.

4.3. IzvjeStavanje prema poslovnom modelu

U suvremenim gospodarskim uvjetima poduzeCa obavljaju Sirok spektar gospodarskih
aktivnosti. Kako specifi¢nosti poslovanja zahtijevaju razli¢ito racunovodstveno pracenje,
zadani istovjetni okvir financijskog izvjestavanja Cesto je neprimjeren u kontekstu raznolikih
aktivnosti gospodarskih subjekata. Ovaj problem uoéili su IASB®, FASB® i EFRAG?. Jedna
od aktivnosti kojom se Zeli unaprijediti financijsko izvjeStavanje prema aktivnostima
poduzeca je i zajednic¢ki projekt konceptualnog okvira financijskog izvjestavanja IASB-a i
FASB-a.

Rasprava o specifi€nostima gospodarskih aktivnosti ima izvoriSte u ekonomskoj teoriji,
to¢nije u teoriji transakcijskih troskova. Ekonomska teorija poduzeéa objasSnjava zasto
poduzece odlucuje prosiriti ili ograniciti opseg svojih aktivnosti. TeoretiCari smatraju da se

opseg gospodarskih aktivnosti mijenja pod utjecajem troskova koji nastaju na trzistu, Sto

BInternational Accounting Standards Board
2 Financial Accounting Standards Board
21 European Financial Reporting Advisory Group
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ukljucuje troskove identificiranja dobavljaca, utvrdivanja kvalitete njihovih proizvoda (bilo da
je rije¢ o dobrima ili uslugama), prihvacanje cijena te sastavljanje i provedbu ugovora.
Navedeni  troskovi nazivaju se transakcijski troskovi. U transakcijskoj teoriji trosak
sastavljanja i objavljivanja financijskih izvjeStaja smatra se transakcijskim troSkom, Koji
nastaje s namjerom smanjenja drugih transakcijskih troSkova. Stoga bi sustav financijskog
izvjeStavanja trebao biti postavljen tako da ne uzrokuje dodatne transakcijske troSkove.

Ovakav sustav zahtijeva izvjestavanje prema poslovnim modelima.

Ne postoji univerzalna definicija poslovnog modela. Poslovnim modelom smatra se osnovna
djelatnost poslovnog subjekta kojom se generiraju prihodi i novc¢ani tijekovi. Sliénom
imovinom i obvezama moze Se upravljati na razlicite nadine §to rezultira razli¢itim nov¢anim
tijekovima. Kako bi financijski izvjestaji mogli pruziti korisne informacije, trebaju $to vjernije
odrazavati razlike u imovini i obvezama te omoguciti korisnicima izvjestaja da Sto preciznije

procijene buduce novcane tijekove.

Marshall i Lennard (2014.) identificiraju dvije kategorije poslovnih modela, i to poduhvat s
dodanom vrijednosti te poslovanje promjenom cijena. Ova je klasifikacija usvojena i za
potrebe financijskog izvjeStavanja. Poduhvat s dodanom vrijednosti odnosi se na poduzeca
koja nabavljaju sirovine potrebne za rad. Sirovine ulaze u proces proizvodnje te nastaje gotov
proizvod koji se plasira na trzistu, ¢ime se ostvaruju prihodi. Ovakav je model najprikladniji u
djelatnostima proizvodnje, trgovine na malo, komercijalnih banaka i poduzec¢ima koja pruzaju

usluge.

Drugi model je poslovanje promjenom cijena. Ovaj model primjeren je poduzeéima koja
nabavljaju imovinu i Kklasificiraju je kao namijenjenu prodaji. Oni o¢ekuju da ¢e cijena
imovine porasti te ¢e ostvariti dobit prodajom imovine. U poslovnom modelu dodane
vrijednosti primjenjuje se mjerenje metodom troska, dok se tekuce cijene koriste u poslovnom
modelu promjene cijena. Metode mjerenja imovine i obveza trebale bi biti jednake u
izvjestaju o dobiti ili gubitku i izvjestaju o financijskom polozaju. Sukladno MSFI, samo se
ucinci ponovnog vrednovanja imovine i obveza priznaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti.
Promjene vrijednosti imovine i obveza koji se mjere prema trosku nabave trebaju se prikazati

u izvjestaju o dobiti ili gubitku (Mrsa 2015.).
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Problem izvjestavanja prema poslovnim modelima obradio je EFRAG (2015.)%, koji je

identificirao Cetiri skupine poslovnih modela prema aktivnostima kojima poduzeca ostvaruju

novcane tijekove. EFRAG (2015.) prepoznaje sljedece modele:

a)

b)

Poslovni modeli promjene cijena ukljucuje poslovanje kroz razliite aktivnosti
kojima se ostvaruje porast vrijednosti kapitala kroz porast vrijednosti imovine. Taj
model ukljucuje aktivnosti trgovanja u kojima se imovina i obveze kupuju i prodaju na
istome trziStu te se ostvaruje zarada kroz promjenu vrijednosti u kratkom roku. Dileri,
investitori i trgovei ¢esto posluju tim modelom. Ovaj model podrazumijeva i porast
vrijednosti kapitala ostvaren investicijskim aktivnostima. Investicijama se trguje na
trzistu, ili se drze do razdoblja u kojem se ostvaruje ukupan povrat. Trgovanje
financijskim izvedenicama takoder ulazi u ovu skupinu poslovnih modela, osim ako se

financijske izvedenice ne koriste kao zastita od rizika poslovanja.

Poslovni modeli transformacije su oblici poslovanja u kojima gospodarski subjekti u
poslovnom procesu koriste ekonomske resurse nabavljene od dobavljaca ili
zaposlenika. Proces rezultira gotovim proizvodima i uslugama koje se prodaju
kupcima, ¢ime se ostvaruje prihod poslovanja. Ovaj poslovni model ukljucuje
poslovne aktivnosti trgovine na malo, proizvodnje, pruzanja usluga te poslovanje
poslovnih banki. Financijski se rezultat utvrduje kao razlika izmedu prihoda
ostvarenih prodajom 1 troSkova proizvodnje dobara 1 usluga. Mjerenje nabave
ekonomskih resursa evidentira se prema vrijednosti troSkova nabave, a prihodi
ostvareni kroz poslovni model transformacije priznaju se u dobiti ili gubitku, ali
EFRAG je stava da se prihodi ne bi trebali priznavati prije nego su obveze podmirene,

Sto je odraz konzervativnih utjecaja nakon posljednje svjetske financijske krize.

Poslovni model dugoro¢nih ulaganja. Ovaj model predstavlja aktivnosti u kojima je
imovina kupljena kako bi se stvorio tijek prihoda iz razdoblja u razdoblje. Poslovni
subjekt moze posjedovati 1 vise investicijskih dobara koje moze prodati s vremena na
vrijeme. Imovina moze ili ne mora biti odrzavana tijekom razdoblja u kojem generira
prihode. U novcani tijek ulaze prihodi od redovitih aktivnosti poput prihoda od
dividendi, ili prihoda od iznajmljivanja imovine te prihodi od prodaje imovine. U

ovom poslovnom modelu odluke o investiranju/dezinvestiranju odraz su investicijske

2nttps://www.drsc.de/app/uploads/2017/03/40 03c IFRS-FA EFRAG Bulletin.pdf
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strategije. Banke te poslovni subjekti koji posjeduju, upravljaju i ulaZzu u nekretnine
posluju prema modelu dugoro¢nih ulaganja. U veéini slucajeva u tim poduze¢ima
dodana vrijednost na imovinu ostvaruje se kroz izradu i provedbu strategije ulaganja,
ukljucujuéi i odrzavanje imovine u dobrim radnim uvjetima. Promjene vrijednosti
imovine vrednovane ovim modelom ne utjeCu na periodi¢ne izvjestaje o financijskom
rezultatu, promjena vrijednosti kapitala je prema poslovnom modelu sporedna, a
sredi$nja znacajka poslovnog modela je tijek prihoda od imovine. Mjerenje na bazi
troSkova nabave (umanjeno za umanjenje vrijednosti) bilo bi relevantno sa stajaliSta
utvrdivanja dobiti ili gubitka. 1z perspektive financijskog polozaja subjekta, sadaSnja
vrijednost imovine pruza relevantne informacije za krajnji novcani tijek (prodaja
imovine), pod uvjetom da je imovina u stanju u kojem bi se mogla prodati, a na trzistu
postoje slicne transakcije koje su trzi§no vrednovane pa se na taj na¢in moze pouzdano
odrediti trenutna vrijednost imovine. Kada su ispunjeni prethodni uvjeti, promjene
vrijednosti imovine namijenjene investiranju iskazuju se u ostaloj sveobuhvatnoj
dobiti. U ostaloj sveobuhvatnoj dobiti bile bi iskazane promjene kojima su izlozeni
poslovni subjekti zbog rizika od promjene trzi$nih cijena. Akumulirana ostala
sveobuhvatna dobit  predstavljat ¢e dobitke od promjena vrijednosti kapitala
akumulirane stjecanjem investicijske imovine. Taj ¢e se iznos odvojeno prikazati u

izvjestaju o dobiti ili gubitku ako se investicijska imovina proda.

d) Poslovni model upravljanja obvezama. U ovom poslovhom modelu subjekti
priznaju dugorocne obveze Koje investiraju u imovinu. Osiguravajuéa drustva tipi¢an
Su primjer ovog poslovnog modela. Kako bi se dugorocne obveze podmirile po
dospijecu, drustva mogu ulagati u imovinu, §to je vrlo sli¢no prethodnom poslovnom
modelu. Medutim, ako su poslovne odluke temeljene na aktivnom upravljanju aktivom
i pasivom, smisleno izvjestavanje o financijskom poslovanju zahtijeva da odluke o
nacinu vrednovanja pasive 1 aktive budu utvrdene na dosljednoj osnovi, kako bi se
kroz izvjestaj o dobiti ili gubitku utvrdili gospodarski pomaci ili neuskladenosti. To je
u skladu s ASBJ® (2014) koji navodi da ,,ako se obveza podmiruje iz imovine ili
skupine imovine, osnova za mjerenje transakcija mora biti utvrdena na kraju razdoblja

pa se efekt promjene cijene iskazuje u izvjestaju o dobiti ili gubitku.” U slucaju kada

BAccounting Standards Bord of Japan
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FProject%20Documents%2F
206%2FCL19%20-%20Comment%20L etter%20-%20Accounting%20Standards%20Board%200f%20Japan.pdf
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se obveza podmiruje imovinom ili skupinom imovine, koja se koristi u sklopu
djelatnosti subjekta, cilj je ostvariti neto prihod od promjene cijena. Ponekad i
poduzeca upravljaju dugorocnim obvezama po ovom modelu, primjerice, kada
odobravaju mirovinske olakSice kao dio paketa naknada zaposlenicima ili kada
poduzeca preuzimaju na sebe obveze (sektori rudarstva i energetike). U takvim

slu¢ajevima subjekti primjenjuju poslovni model upravljanja obvezama.

Promjene u financijskom izvjeStavanju uvijek zapocinju novim spoznajama u ekonomskoj
teoriji. Tako je i potreba promjene naina izvjeStavanja prema poslovnom modelu kojim
gospodarski subjekt ostvaruje novcane tijekove proizasla iz teorije transakcijskih troSkova,
koja neprimjerenost procedura smatra nepotrebnim transakcijskim troskom. Bit cijele
rasprave u kontekstu ra¢unovodstvenog procesiranja jest U Kriteriju rasporeda dobiti i ostale
sveobuhvatne dobiti. Dakle, trenutno regulirano izvjeStavanje prema MSFI prikladno je za
preradivacka poduzeca i opcéenito poduzeca koja dodanu vrijednost ostvaruju poslovnim
modelom transformacije. Ova poduzeca ¢e u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti izvjeStavati o
uvecanjima imovine koja nisu rezultat osnovnog poslovnog modela, tj. nacina na koji
ostvaruju nocane tijekove. U drugim djelatnostima, stavke koje se iskazuju u ostaloj
sveobuhvatnoj dobiti prema MSFI su osnovni poslovni model i ovakvo izvjeStavanje je

neprikladno.

Iz prikazanog problema kriterija razvrstavanja dobiti i ostale sveobuhvatne dobiti vidljivo je
da postoje neprikladnosti u financijskom izvjesStavanju koje neupucene korisnike financijskih
izvjestaja mogu dovesti do pogresnih zakljucaka i na temelju takvih zakljucaka, posljedi¢no,

do pogresnih poslovnih odluka.

Osim, ovakvih, konceptualnih neusaglasenosti, odstupanja od fer iskazanih financijskih
izvjeStaja nastaju 1 primjenom konzervativhog i agresivnog raCunovodstva, o cemu se

raspravlja u idu¢em dijelu rada.
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4.4. Konzervativno i agresivno ra¢unovodstvo

Odstupanja od fer vrijednosti, posebice istrazivanje i mjerenje veli¢ine odstupanja iskazanih
vrijednosti u financijskim izvjestajima sredis$nja su tema ove disertacije. Ona je nastavak
istrazivanja koncepata agresivnog i konzervativnog ra¢unovodstva. Primjenom agresivnog ili
konzervativnog racunovodstva postizu se razli¢iti uéinci prezentiranja stanja poduzeéa u
financijskim izvje$¢ima. Konzervativnim pristupom podcjenjuje se rezultat i neto imovina, a

agresivnim pristupom precjenjuje se i ostvareni financijski rezultat i neto imovina poduzeca.

U literaturi se identificiraju razliiti ¢imbenici koji odreduju razinu konzervatizma ili agresije
u izvjeStajima. Identificirani ¢imbenici uglavnom su uzrokovani motivima menadzmenta, a
kre¢u se od poreznih motiva, s maksimalno mogué¢im konzervativnim racunovodstvenim
politikama, do motiva pristupa trziStu kapitala s najmanje mogucim konzervatizmom,
odnosno primjenom agresivnih rac¢unovodstvenih politika. Ova disertacija usmjerena je na
teorijske postavke konzervatizma na razini poduzeéa, s pretpostavkom dobrobiti tihih pricuva

koje oprezni pristup vrednovanju stavki u financijskim izvje$¢ima donosi.

Kako je tema istrazivanja prednosti i mane Kkonzervativnog i agresivnog pristupa
raGunovodstvu, istrazivanjem ¢e se utvrditi moguéi utjecaj konzervativnih ili agresivnih
standardnih racunovodstvenih politika na iskazane rezultate poslovanje poduzeca. Istrazena
je relevantna literatura, moguci teorijski utjecaji na iskazane rezultate poslovanja te konaé¢no,
na osnovi empirijskih istrazivanja na uzorku hrvatskih poduzeca postavljen model kojim

korisnici mogu ocijeniti razinu pristranosti u financijskom izvjestavanju.

Znacajniji (najcitiraniji) autori za ovu temu su navedeni u prvom poglavlju ovog rada, a
posebno treba istaknuti istrazivanja Watts, (2002., 2003.a i 2003.b) koji u nekoliko radova
teorijski opisuje ¢imbenike koji utjeCu na razinu konzervatizma u financijskim izvjestajima,
zatim Basu-a (1997.) koji daje regresijski model kojim mjeri stupanj konzervatizma u
financijskim izvjeStajima na osnovi trziSnih pokazatelja: cijene po dionici, zarade po dionici,
povrata na ulaganje, pozitivnih i negativnih odstupanja povrata; istrazeni su i radovi Ball i
Shivakumar (2005.) koji predlazu model kojim povezuju prosle, sadas$nje i buduée novcane
tijekove te analiziraju konzervatizam preko njegovog utjecaja na radni kapital. Navedeni
modeli namijenjeni su analizi razine konzervatizma kroz generalizaciju dostupnih podataka na

razini drZzave, regije i sli¢no, dakle, javno dostupnim podacima o poslovanju poduzeca.
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Dakle, na osnovi prethodnih istrazivanja i dosega istrazivanja u ovom podrucju, utvrduju se
agresivne i konzervativne racunovodstvene politike, a polazi se od klasifikacije, prikazane u
tablici 5, razlike u agresivnom i konzervativnom pristupu prema istrazivanjima Svjetske

banke.

Prikaz razlika izmedu konzervativnih i agresivnih racunovodstvenih politika daju Van
Greuning, Scott i Terblanche (2011.), na osnovi izbora nacina Vvrednovanja zaliha,
amortizacije, troskovima garancija, odredivanju menadzerske kompenzacije, kapitalizaciji

troskova, vrednovanju prihoda i ostalim razlikama prikazanim u Tablici 5.

Tablica 5. Konzervativne i agresivne racunovodstvene politike

Stavka financijskog Agresivni pristup Konzervativni pristup

izvjeStaja

Prihodi Agresivno priznavanje Priznaju se po naplati ili
po odbitku troskova

Zalihe FIFO metoda LIFO metoda

Amortizacija Pravocrtna S vi§im | Ubrzana ili  padajuceg

ostatkom vrijednosti salda s nizim ostatkom

vrijednosti

Garancije  ili  otpisi | Visa procjena Niza procjena

dugova

Amortizacijski period Duzi ili rastuci Kra¢i ili opadajuci

Diskrecijski troSkovi Odgodeni Predvideni

Neizvjesni troskovi Samo u biljeskama Dospjeli

MenadzZerske Racunovodstvena  dobit | Ekonomska dobit kao baza

kompenzacije kao baza

Uskladenja  prijasnjih | Cesta Rijetka

razdoblja

Promjene revizora Ceste Rijetke

Troskovi Kapitalizacija Rashodi

Izvor: 1zrada doktoranda prema Van Greuning, Scott i Terblanche (2011., p. 27)
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Treba istaknuti da je analizom financijskih izvjeStaja moguce utvrditi je li poduzece
primijenilo skup agresivnih racunovodstvenih politika ili raCunovodstvenih politika koje daju
konzervativnu sliku poduzeca, sto je klju¢na pretpostavka disertacije na osnovi koje se kasnije

formira model za procjenu odstupanja od neutralnih financijskih izvjestaja.

Da bi se postavila istrazivacka hipoteza, potrebno je identificirati ¢cimbenike koji utje¢u na
razinu konzervatizma u financijskim izvjesStajima. Te Kljuéne ¢imbenike, koji utjeCu na
konzervatizam u financijskim izvje$¢ima, daje Watts (2002.) i Watts (2003.a). Autor
identificira zahtjeve za konzervativnom bilancom kroz potrebu zastite duznickih odnosa,
likvidacijske vrijednosti imovine, utjecaj sudskih troskova na konzervatizam, oporezivanje

kao uzrok konzervatizma i utjecaj regulatornog okvira na razinu konzervatizma.

Visoka porezna opterecenja navode poduzeca na primjenu metoda konzervativnog
raGunovodstva i umanjenje poreznog opterecenja. Postavka konzervatizma prema kojoj se
rashodi lakSe priznaju od prihoda, primjenjuje se S ciljem smanjenja porezne obveze.
Cinjenica je da regulatori koji odreduju radunovodstvene standarde unaprjeduju standarde
prema objektivnijem izvjeStavanju za potrebe utvrdivanja porezne obveze, no zakonska

regulativa sama po sebi ne odreduje razinu konzervatizma u financijskim izvjestajima.

Salter i sur. (2013.) ispituju utjecaj druStvenih vrijednosti na raCunovodstveni konzervatizam
te postavljaju tezu da druStvene vrijednosti utjeCu na konzervatizam u racunovodstvenim
izvjeStajima. MiSljenja su da institucije zasigurno utjecu na odluke 1 iskazanu uspjeSnost
poduzeca, ali institucije je stvorio covjek 1 ne mogu biti odvojene od kulturoloSkih vrijednosti
drustva. Ova teza je inaCica poznate dileme teorije organizacije, koja dvoji je li vaznija
organizacijska struktura ili organizacijska kultura. Autori smatraju da kulturoloske vrijednosti

uvelike odreduju razinu konzervatizma u financijskim izvjestajima.

Ahmed 1 Duellman (2013.) ispituju korelaciju izmedu menadZerskog samopouzdanja i
ratunovodstvenog konzervatizma u SAD-u. Autori iznose tezu da samouvjereni menadZeri
precjenjuju povrate svojih investicija. Takoder, odgadaju priznavanje gubitka i koriste manje
konzervativno racunovodstvo. Pretjerano menadZersko samopouzdanje utjeCe na financijska
izvjeS¢a te postoji negativna povezanost izmedu menadZerskog samopouzdanja i
konzervatizma. Premda teza daje vezu izmedu menadZerskog samopouzdanja i kvalitete

financijskih izvjestaja te je Ahmed i Duellman (2013.) u svome radu i dokazuju, Faraji-e-
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Benaei i Nahandi (2014.) u svome istrazivanju nisu potvrdili njihovu tezu na slucaju Irana, t;.
nisu pronasli korelaciju izmedu menadzerskog samopouzdanja i1 kvalitete financijskih
izvjestaja. No, navedeno samo po sebi potvrduje tezu Saltera i sur. (2013.) da drustvene

vrijednosti utjeCu na konzervatizam u raCunovodstvenim izvjestajima.

Sudski troSkovi identificirani su kao jedan od glavnih ¢imbenika koji povecava
racunovodstveni  konzervatizam. Kako su sudski troskovi (mogucnost tuzbe i gubitka
parnice) vjerojatniji u slucaju precjenjivanja nego podcjenjivanja priljeva i neto imovine,
menadzmentu i reviziji dan je poticaj da podcjenjuju priljeve i neto imovinu (Watts, 2002.).
Utjecaj sudskih troSkova na konzervatizam ovisi o razvijenosti trzista kapitala i efikasnosti
pravosuda. Razvijeno trziSte kapitala i1 efikasno pravosude dovodi do vece vjerojatnosti da
dionici tuze menadzment i reviziju te kroz razvijeno trziste kapitala brzo povlace i sele
kapital. Sigurno je da ¢e se u drzavi u kojoj je pravni sustav ureden kroz ,,obi¢ajno pravo*
(anglosaksonsko pravo), u kojoj se novi zakoni donose na osnovi sudskih presuda na koje se
moze svako pozvati u buduénosti, presuda poput slu¢aja ,,Enron“?* odraziti na opreznost u
ratunovodstvenim i revizorskim izvje$s¢ima. No, vjerojatno je i da u zemljama statutarnog
prava, u kojem sudske presude nisu osnovica na koju se moze pozivati u buducnosti, afere
neCe imati isti utjecaj na opreznost. Fiechter i Novotny-Farkas (2014.) dokazuju da na
procjenu fer vrijednosti te pouzdanost racunovodstvenih izvjes¢a uvelike utjece institucionalni
okvir, $to ide u prilog tezi da pravni okvir odreduje utjecaj sudskih troskova na razinu

konzervatizma.

4.5. Konzervatizam kao zastita duzni¢kih odnosa

Zastita duznickih odnosa kljucan je ¢imbenik konzervatizma u kontekstu ovog istrazivanja. Iz
perspektive vjerovnika, konzervatizam je u financijskim izvje$¢ima pozeljan jer pokazuje

lo$iju sliku duZnika od one koja bi bila iskazana primjenom agresivnog racunovodstva.

24 Najpoznatija tuzba u slu¢aju precjenjivanja neto imovine, koja je dovela do nestanka nekad moéne revizorske
kuée ,,Arthur Anderson®, jest previd u slucaju ,Enron“. , Arthur Anderson“ je bio jedna od pet najvecih
revizorskih kuca svijeta koja je zaposljavala 28.000 ljudi u SAD-u i 85.000 ljudi diljem svijeta uz prihod od 9.3
milijarde US $ u godini prije afere. (Daniel Edelman & Ashley Nicholson, 2011., ,,Arthur Anderson Auditors
and Enron: What happened to their Texas CPA licenses?, Journal of Finance and Accountancy, preuzeto s:
http://www.aabri.com/manuscripts/11899.pdf)
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Racunovodstveni konzervatizam pozitivno utjeCe na efikasnost duzni¢kih ugovora (debt
contracting). Kad su neratunovodstvene informacije inkrementalno agresivne,

racunovodstveni konzervatizam povecava efikasnost duznickih odnosa (Jiang, 2012.).

Sunder, Sunder i Zhang (2008.) u svome radu proucavaju utjecaj konzervatizma zajmoprimca
na kamatnu stopu i sigurnost zajmodavca. Autori dokazuju hipotezu da konzervatizam
smanjuje rizik zajmodavca jer opreznije prikazuje neto imovinu zajmoprimca. Nekoliko
istrazivanja, koje su proveli Watts (2003), Ball, Robin i Sadka (2008) i Zhang (2008), doslo je
do zakljucka da konzervativniji racunovodstveni sustav moze smanjiti kamatu Kkoju

zajmodavci naplacuju, Sto povecava financijsku polugu upotrijebljenih zajmova (Wang, O

Hogartaighb i van Zijl, 2009.).

Sodan (2012.) tvrdi da konzervatizam sa svojim pravovremenim priznavanjem gubitaka
doprinosi efikasnosti duzni¢kih odnosa. Konkretni primjeri konzervativnog pristupa u MSFI
su novija standardna rjeSenja, poput MSFI 16, Najmovi, kojim se do sada izvanbilan¢no
evidentirane, zna¢ajne obveze,?® prikazuju kao obveze u bilanci poduzeéa. Takoder, znadajan
primjer konzervativnog standardnog rjeSenja je i priznavanje ocekivanih kreditnih gubitaka
prema MSFI 9, Financijski instrumenti, kojim se propisuje priznavanje oc¢ekivanih kreditnih
gubitaka po nastanku, za razliku od dosadasnje prakse naknadnih evidentiranja ovakvih
gubitaka. Nepravovremeno priznavanje kreditnih gubitaka je klju¢ni nedostatak koji je
identificiran u svjetlu posljednje globalne financijske krize. Stoga  su regulatori
racunovodstvenih standarda ukljucili konzervativni pristup u zahtjeve racunovodstva
kreditnih gubitaka. U svrhu pravodobnijeg priznavanja kreditninh gubitaka, u MSFI 9
inkorporiran je novi model priznavanja ocekivanih kreditnih gubitaka. Njime se predvida
priznavanje kreditnoga gubitka onda kad je utvrdeno da je kvaliteta kredita loSija nego §to je
predvideno inicijalnim priznavanjem financijskog instrumenta njegovim stjecanjem ili
kupnjom. Na taj se nacin kreditni gubitak anticipira 1 prikazuje u financijskim izvjeStajima
(Mrsa i Cigak, 2015). Navedeno standardno rjeSenje obvezno se primjenjuje od 1. sije¢nja
2018., a ranija je primjena moguca. Dosljedna primjena modela priznavanja kreditnih
gubitaka mogla bi prouzrokovati ogromne probleme bankama u RH jer predvida otpis
potrazivanja ve¢ nakon 90 dana od dospjelosti nenaplacenih potrazivanja, no zasigurno c¢e

doprinijeti smanjenju rizika i pouzdanosti racunovodstvenih izvjeStaja. Pouceni propascu

5 Vrijednost izvanbilanénog financiranja putem najmova, prema analizama drustava koja su specijalizirana za
reorganizacije i likvidacije, 66 puta je ve¢a od obveza prikazanih u bilanci (Mrsa i Cicak, 2016.).
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banaka u SAD-u, regulatori su aplicirali znanstvene spoznaje pozitivnog utjecaja

konzervatizma na ugovorne odnose, s ciljem zastite financijskih sustava.

Iskazivanje gubitaka s manjom razinom zahtijevane potvrde od prihoda doprinosi smanjenju
rizika zajmodavca pa je u zastiti zajmodavca dobrodoslo rjesenje, no upitno je kakav ¢e odraz
primjena ovog, izrazito konzervativnog modela imati na kamatnu stopu, posebice u RH. Ipak,
sigurno je da ¢e percipirani konzervatizam u financijskim izvjeStajima pogodovati spremnosti

zajmodavaca da financiraju zajmoprimce.

Pozitivan u¢inak konzervatizma na za$titu duzni¢kih odnosa uklju¢en je u raCunovodstvene
standarde (MSFI 9) te nije upitno da takav pristup Stiti zajmodavce kod kojih se banke
zaduzuju. Isti pristup zastita je i ulagaca koji financiraju investicije poduzec¢a. Dakle, ukoliko
bi ulagac¢i mogli ocijeniti da poduzece ima konzervativne financijske izvjeStaje, sigurnost
njihova ulaganja bila bi veca. Sigurnost proizlazi iz precijenjenih rashoda 1 obveza, ali 1 iz
podcijenjene imovine i prihoda. Pri odluci o izboru poduzeta u koje treba investirati, a
poduzeca imaju slicne pokazatelje poslovanja, sigurnije je ulaganje u poduzeée koje ima
konzervativniju bilancu jer su u njegovim izvjestajima anticipirani moguci gubitci, a postoje i

tihe pricuve.

4.6. Rac¢unovodstveni konzervatizam i investicije

Ma (2010.) navodi da nema znanstvenih studija o pozitivhom utjecaju konzervatizma na
investicije. Empirijska istraZivanja limitirana su 1 bave se uglavnom utjecajem konzervatizma
na umanjenje ,,preinvestiranosti poduze¢a. Navedeno proizlazi iz uvrijezenog misljenja da

¢e konzervatizam isplative investicije, pretjeranim oprezom, klasificirati u neisplative.

Balakrishnan, Watts i Zuo (2016.) u svome radu istrazuju utjecaj racunovodstvenih politika
na pad vrijednosti poduzeca i oporavak kroz investicije nakon posljednje svjetske financijske
krize. Autori dolaze do spoznaje da je poduze¢ima s niZom razinom konzervatizma u
financijskim izvjeStajima vrijednost viSe pala, ali da su i1 njihove investicije viSe pale.
Cinjenicu ,,podinvestiranosti poduze¢a s manjom razinom konzervatizma objasnjavaju time

da banke poduzeca s viSom razinom konzervatizma u financijskim izvjestajima lakse
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kreditiraju. Iste argumente iznose i Chen, Hu i Lin (2013.) koji dokazuju da konzervatizam

podize vrijednost poduzeca pri odlu¢ivanju o isplativosti investicije.

U procjeni isplativosti investicija rizik je presudan. lako postoji moguénost da c¢e
konzervatizam pretjeranim oprezom klasificirati poneku dobru investiciju kao loSu,
mogucénost generiranja resursa za buduce investicije opravdava konzervativne politike. Stoga
u privlacenju resursa investiranja ne bi trebalo biti dvojbe primijeniti ili ne primijeniti

konzervativne racunovodstvene politike.

Likvidacijska vrijednost neto imovine vazan je ¢imbenik odluka o isplativosti investicija. Ako
je poslovna vrijednost poduze¢a manja od likvidacijske vrijednosti neto imovine, postoji
mogucénost zarade kroz prodaju imovine i likvidaciju. Brojni su slu¢ajevi u kojima se sumnja
da je preuzimanje poduzeca uéinjeno samo iz tog razloga. Takvi investitori zele umanjiti
vrijednost océekivanih buducih priljeva i neto imovine. Navedeno implicira da investitori
zahtijevaju konzervativnu bilancu (Watts 2002.). Nepobitna je Cinjenica da je veliki broj
privatiziranih poduzeca u RH kupljeno s ciljem zarade kroz prodaju imovine. lluzija je
ocekivati da ¢e investitor koji kupuje tvornicu sa zastarjelim poslovnim pogonom i
neisplativom djelatnosti nastaviti s djelatnosti ako ¢e prodajom zemljista i pogona na kojem se
postrojenje nalazi ostvariti visi i brzi povrat na investiciju. Konzervativno ra¢unovodstvo
adekvatan je alat namijenjen opravdanju rasprodaje imovine i zatvaranja poslovnih pogona te

gaSenja radnih mjesta.

Konzervativno raéunovodstvo, asimetrijom pri verifikaciji rashoda i prihoda u korist rashoda
podcjenjuje poslovne rezultate i buduce novcane tijekove, §to investitorima koji ulaze u
investiciju s ciljem rasprodaje imovine daje opravdanje pred javnos¢u i djelatnicima
poduzeca. Takvo koriStenje konzervatizma izaziva moralne dvojbe, no neupitno je da u

takvim okolnostima investitori izabiru konzervativne racunovodstvene politike.

Cicak, Sikiri¢ i Tomljanovi¢ (2016.) navode zastitu duzni¢kih odnosa kao znadajan motiv
primjene racunovodstvenog konzervatizma kojim se Stite zajmodavci i posebice u vremenima
nakon gospodarskih kriza, kroz smanjenje rizika, potice pozitivna investicijska klima. Autori
dalje navode da su novija istrazivanja pokazala da se poduze¢a koja imaju konzervativnije
financijske izvjeStaje u razdobljima nakon kriza lakSe financiraju te je njihova vrijednost

stabilnija. Zbog toga, ako korisnici financijskih izvjesStaja mogu prepoznati konzervativne
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racunovodstvene politike 1 na taj nac¢in akumulirane tihe pricuve, konzervatizam je adekvatan

pristup u uvjetima trzisne neizvjesnosti.

Iako menadzment ceS¢e preferira agresivne racunovodstvene politike, neupitno je da u ocjeni
isplativosti investicija treba dati prednost konzervativnim racunovodstvenim izvjeStajima, a
posebno u razdobljima gospodarskih kriza i nakon njih, kada su ulagaci i kreditori, pouceni
negativnim iskustvima, dodatno oprezni. Stoga je potrebno korisnicima financijskih izvjestaja
osigurati informacijsku osnovicu, tj. racunovodstveni model, kojim ¢e na jednostavan nacin

moci ocijeniti U Kojoj mjeri financijski izvjestaji odstupaju od neutralnih.

4.7. Agresivnost u financijskom izvjestavanju

Cesto se pojam agresivnosti u financijskom izvjestavanju shvacéa i poistovjeéuje s prijevarama
1 nezakonitim radnjama u financijskom izvjeStavanju pa je mogucée nai¢i na definicije koje

izraz agresivno racunovodstvo definiraju na sljede¢i nacin:

,»Termin agresivno raunovodstvo odnosi se na namjerno i svrhovito manipuliranje
raGunovodstvenim odjelom s financijama tvrtke kako bi se vanjske aktivnosti priznale na

nacin da su prihodi veé¢i od onoga koliki su doista“ (www.investinganswers.com).

I Senogles i Glowka (2013.) navode da je granica izmedu agresivnog raCunovodstva i
prijevara vrlo tanka. Cesta je praksa da se financijski izvjeStaji poduzeéa koja kotiraju,
izborom odgovaraju¢ih racunovodstvenih politika prikazuju financijski rezultat i stanje
poduzeca §to je moguce uspjeSnije, a istodobno se zadovoljavaju oc¢ekivanja investitora i
vlasnika, ali i interesi kreditora. Ukoliko izvjeStavanje ne prede granice standarda
financijskog izvjeS¢ivanja, onda financijski izvjeStaji sadrze elemente agresivnog
ra¢unovodstva. No, ukoliko se veci financijski rezultati i veca vrijednost imovine prikazuju na
nacin koji prelazi okvire racunovodstvenih standarda koji reguliraju financijsko izvjestavanje

subjekta, radi se o prijevarama.

Belak (2016.) navodi da kod agresivnog racunovodstva postoji tzv. ,,sivo podrucje” (engl.
,.grey area“) u kojem je tesko utvrditi je li rije¢ o dopustenoj primjeni fleksibilnosti sadrzanoj

u ra¢unovodstvenim standardima ili o prijevari.
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Agresivan pristup u ra¢unovodstvu, prema Belaku (2016.), ne mora uvijek biti prijevarno
racunovodstvo ako se pojavljuje u okvirima koje dopustaju raCunovodstveni standardi ili
porezni zakoni. Taj pristup dopusta vecu toleranciju u priznavanju vrijednosti imovine i
prihoda te obveza i rashoda koji se temelje na procjenama. Medutim, granica gdje zavrSava
agresivno raCunovodstvo, a gdje pocinje prijevara ostaje nejasna, unato¢ brojnim
istrazivanjima. Stoga neki autori smatraju da u raunovodstvu postoji takozvano ,,sivo
podrucje* u kojjem je tesko utvrditi je li rije¢ o agresivnom ra¢unovodstvu koje nije prijevara
ili o jasnoj manipulaciji. Nadalje, Belak (2016.) daje primjer odluke o amortizaciji stroja pa
pojasnjava da odluka o amortizaciji stroja u razdoblju od sedam godina ili razdoblju od deset
godina nije manipulacija, no, odluka o amortizaciji u razdoblju od dvadeset godina jest

manipulacija.

U kontekstu ovog rada, agresivna je vrijednost svaka ona vrijednost koja je precijenjena u
odnosu na fer vrijednost. Dakle, ukoliko je imovina procijenjena na gornjoj granici teku¢ih
trzisnih vrijednosti, rabi se izraz agresivno iskazana imovina. Takoder, za paZljivi izbor

vrednovanja prihoda na najve¢oj mogucoj razini rabit ¢e se izraz agresivno iskazani prihodi.

Iako je literatura u podrucju agresivnog racunovodstva donekle limitirana zbog spoznaje 0
losim posljedicama precijenjenih vrijednosti, za razliku od prethodno prikazanih pozitivnih
ucinaka konzervativnog racunovodstva, precjenjivanje vrijednosti u standardnom okviru, ali i
izvan njega, nosi posljedice za sve korisnike financijskih izvjeStaja. Stoga bi korisnici
financijskih izvjeStaja, i ako nisu dobri poznavatelji racunovodstva, jednostavan i u¢inkovit
nacin utvrdivanja odstupanja od fer iskaza financijskih izvjestaja bio neophodan u donosenju

poslovnih odluka.

4.8. Racunovodstvo u kontekstu dugoroc¢ne vrijednosti poduzeéa

Racunovodstvo, izborom odgovaraju¢ih racunovodstvenih politika, daje moguénost razliitog
evidentiranja stanja i rezultata poslovanja poduzeca. Primjenom razli¢itih alternativnih
racunovodstvenih politika postizu se razli¢iti ucinci na iskazani poslovni rezultat i na
vrijednost poduzeca u cjelini. Teorijski, primjena razli¢itih racunovodstvenih politika u
kratkom roku ima ucinak na iskazani poslovni rezultat i na vrijednost poduzeca, dok je u

dugom roku ucinak primjene razli¢itih standardnih racunovodstvenih politika u sustavu
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stalnih cijena neutralan. No ipak, treba uvaziti stohasti¢nost poslovnog okruZzenja i moguce
promjene u zakonskoj regulativi. Teorijski modeli su ceteris paribus modeli kojima je
najcesce nemoguce tocno predvidjeti gospodarska kretanja i poziciju poduzeéa na dugi rok.
Stoga utjecajne skupine, koje odreduju poslovnu politiku poduzeca, kombiniranjem dostupnih
alternativnih raCunovodstvenih politika, utjeCu na kratkoro¢ni rezultat poduzeéa i na

vrijednost poduzeéa u cjelini.

Pri formiranju racunovodstvenog modela koji je usmjeren dugoro¢noj vrijednosti poduzeca ne
moze istodobno zadovoljiti kratkoro¢ni interes svih dionika. Stoga je Jensenova (2000.)
prosvijetljena stakeholderska teorija odgovarajuci teorijski okvir pri formiranju takvog
modela. Naime, Jensen (2000.) tvrdi da se postizanjem maksimalnih kratkoro¢nih interesa
pojedinih dionika Zrtvuje dugorocna visa vrijednost poduzeca. S ciljem maksimalne
dugoro¢ne vrijednosti poduzeéa potrebno je formulirati dugoro¢ne ciljeve. Alat kojim se,
prema Jensenu (2000.), postizu dugorocni ciljevi poduzeca jesu poslovne politike izbor kojih

odreduje buduce novcéane priljeve, trzisne udjele, odanost zaposlenika i rizik poslovanja.

Racunovodstvene politike su kvantifikacija poslovnih politika kojima se moze utjecati na
iskazani poslovni rezultat 1 na iskazanu vrijednost imovine, a istodobno se njima utjece i na
dugoro¢ne ciljeve poduzeta. Stoga je potrebno osobitu paznju posvetiti izboru
racunovodstvenih politika za dugoro¢nu vrijednost poduzeca. Dugorocni cilj svih utjecajnih
skupina jest veca vrijednost poduzeca koja se odraZzava kvalitetom nov¢anih tijekova, trziSnim
udjelom i niskim rizikom poslovanja. Izbor racunovodstvenih politika treba biti u cilju
dugoro¢ne vrijednosti poduzeca. Primjerice, ukoliko je knjigovodstvena vrijednost
informati¢ke opreme procijenjena prema troSku nabave, a njezina se tekuca trziSna vrijednost
do isteka vijeka trajanja prepolovila, u cilju dugoroéne vrijednosti poduzeca nerazumno je
izabrati racunovodstvenu politiku vrednovanja prema troSkovima nabave. Iako se izborom
agresivnih racunovodstvenih politika moze kratkoro¢no utjecati na iskazani poslovni rezultat i
na iskazanu vrijednost imovine, u dugom roku poduzeée postaje izlozZenije rizicima. Stoga je
u cilju dugoro¢ne vrijednosti poduzeca potrebno izabrati raéunovodstvene politike kojima se
umanjuju rizici poslovanja. Takav rezultat daje primjena koncepta konzervativnog

racunovodstva, opisan u ovom radu.
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4.8.1. Dionici — korisnici financijskih izvjestaja

Percipiranje dionika i njihovo definiranje podrobno je elaborirano u okviru stakeholderske
teorije. NajSiru i najpoznatiju definiciju dionika daje Freeman (1984.) koji dionikom definira
svaku grupu ili pojedinca koji mogu utjecati na organizaciju ili se na njih utjeCe ostvarivanjem
ciljeva organizacije. Poslije se iSlo na suzavanje definicije, naglasivanjem rizika koji snose
pojedinci ili grupe djelovanjem korporacije i vaznosti pojedinaca za egzistenciju poduzeca

(Kolakovi¢, Kovacevic¢ i Sisek 2001).

Razlic¢ite su podjele dionika, a u najsirem smislu gledano, dijele se na primarne i sekundarne.
Primarni dionici presudni su za postojanje i aktivnosti poduzeéa. To su vlasnici, zaposlenici,
dobavljaci, menadzeri i klijenti. U ovu bi se skupinu mogli ukljuciti i vlada te lokalna
zajednica jer stvaraju infrastrukturu za djelovanje poduzeéa. Sekundarni dionici su oni kojima
su interesi neizravni i udaljeni te nisu presudni za prezivljavanje poduzeca. To su konkurenti,

javnost, mediji i drustvo kao cjelina (Sisek 1 Strahonja 2012).

Vitezi¢ (2008) dijeli dionike na interne i eksterne. Pod interne svrstava vlasnike, zaposlenike,
poslovne partnere, konkurenciju i ostale trzino orijentirane subjekte, a pod eksterne dionike
podrazumijeva lokalnu zajednicu, vladu, nevladine institucije, sindikate, medije i ostale

netrZiSno orijentirane subjekte.

Kako cilj ovog rada nije elaborirati stakeholdersku teoriju, nego stakeholderska teorija sluzi
za prepoznale utjecajne skupine, a potom identificiranje informacijskih potreba tih skupina
koje treba zadovoljiti i uskladiti s racunovodstvenim modelom, dovoljno je istaknuti utjecajne
skupine. Ovim radom se usvajaju standardne informacijske potrebe vlasnika, zaposlenika,
dobavljaca, menadZera, klijenata, vlade i lokalne zajednice kao primarnih dionika u Sirem
smislu, te prikazuju racunovodstveni koncepti primjena kojih u konacnici daje pozitivan
ucinak i na sekundarne dionike, koja ukljucuje konkurente, javnost, medije i drustvo u cjelini.
Ovi dionici su ujedno 1 korisnici financijskih izvjeStaja koji utjecu ili se na njih utjece kroz

financijske izvjestaje.
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Korisnici financijskih izvjestaja i njihovi interesi prema Kaplan Finacial Knowledge Bank?®

jesu sljedeci:

Ulagaci i potencijalni ulagaci kojima je interes potencijalna zarada i sigurnost njihova
uloga. Buduce zarade mogu se procjenjivati prema proslim rezultatima prikazanima u
izvjestaju o dobiti. Sigurnost ulaganja procijeniti ¢e se prema financijskoj snazi i
solventnosti poduzeca prikazanoj u izvjeStaju o financijskom polozaju. Ovi ulagaci

mogu biti veliki i drustveno znacajni, poput mirovinskih fondova.

Zaposlenici i sindikati imaju potrebu znati moze li poslodavac osigurati zaposlenje,
isplatu pla¢a i njihov rast. Ova skupina korisnika zainteresirana je i za primanja
menadzmenta. Takoder, korisne su im i informacije o profitabilnosti pojedinih

segmenata poslovanja poduzecéa, 0sobito ako se ti poslovni segmenti planiraju ugasiti.

Zajmodavci imaju potrebu znati hoce li njihovo potrazivanje biti naplaceno.
Informacija o solventnosti poduzeca inkorporirana je u izvjeStaju 0 financijskom
poloZaju. Dugoro¢ni zajmovi osiguravaju se hipotekarno. Vrijednost imovine koja

osigurava takav zajam prikazana je u izvjestaju o financijskom polozaju.

Vlada mora imati uvid u stanje ekonomije da bi mogla planirati proracun i
gospodarsku politiku. Porezna uprava na osnovi financijskih izvjestaja odreduje iznos

poreza koje je poduzece obvezno platiti.

Dobavlja¢i moraju znati ho¢e 1i biti isplaceni. Novi dobavlja¢i mogu zatraziti

informacije o bonitetu prije nego pristanu dostaviti dobra ili odraditi usluge.

Kupce zanima hoc¢e li ih poduzece moci opskrbljivati dobrima ili uslugama i u
buducnosti, pogotovo ako su ovisni o specijalnim proizvodima ili uslugama

dobavljaca.

Javnost zeli pozitivan u¢inak poduzeca na gospodarstvo, okoli$ 1 lokalnu zajednicu.
Tvrtke mogu utjecati na lokalnu zajednicu zapoSljavanjem lokalnog stanovnistva i
lokalnih dobavljaca. Takoder, danas gotovo sve tvrtke nastoje realizirati drustveno
odgovorno poslovanje pa postoji korelacija izmedu rezultata poslovanja i drustveno

odgovornog poslovanja, a §to dokazuje Vitezi¢ (2011.) u svome radu.
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Menadzment i konkurencija takoder koriste financijske izvjestaje za donoSenje tekucih
poslovnih odluka. Uz njih, menadzment ¢e koristiti i metode internog izvjeStavanja za
donosenje konkretnih poslovnih odluka, koje su samo interno dostupne kako bi se zastitile
vazne informacije od konkurencije, ali ovakav pristup izvjeStavanja nije u skladu sa

stakeholderskom teorijom.

Shema 1. Dionici financijskog izvjeStavanja

lzvor: izrada doktoranda

Shema 1 prikazuje dionike financijskog izvjeStavanja, medu kojima se najvaznijima smatraju
vlasnici i ulagaéi pa u tom kontektu IASB?” u Konceptualnom Okviru (2016.) isti¢e da je cilj

financijskog izvjeStavanja dati financijske informacije koje su korisne potencijalnim
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ulagacima, zajmodavcima i ostalim kreditorima za donoSenje odluka 0 alokaciji sredstava u
izvjestajno poduzece. Fokus na one koji riskiraju vlastitu imovinu mogao bi se protumaciti i
kao odmak od stakeholderske teorije. IASB je nakon svjetske krize 2008. g. usmjerio
aktivnosti smanjenju rizika poslovanja kroz konzervativnije zahtjeve u novim standardima, a
Sto Barker i McGeachin (2015.) i dokazuju. Konzervativno ra¢unovodstvo §titi interese svih

dionika u dugom roku, a §to se u nastavku radu opisuje.

4.8.2. Konzervativno racunovodstvo i dugorocni interesi dionika

Konzervativne racunovodstvene politike, kao racunovodstvene politike u skladu sa
stakeholderskom teorijom, indirektno prikazuju Ding, Richard i Stolowy (2007.) u svome
radu o vrednovanju goodwilla u Velikoj Britaniji, SAD, Njemackoj i Francuskoj. Autori na
osnovi istrazivanja prikazuju kakav ¢e biti tretman goodwilla ovisno o utjecaju stakeholdera
ili shareholdera. Sto je veéi utjecaj stakeholdera, goodwill ¢e prije biti amortiziran i prikazan
kao rashod, sto potvrduje da stakeholderi preferiraju konzervativno ra¢unovodstvo kao zastitu
od rizika. Hope, Thomas i Vyas (2016.) dokazuju da kvaliteta priznavanja stavki prema
nastanku dogadaja ima blagotvorne ekonomske posljedice te da veci utjecaj dionika uzrokuje
veéu kvalitetu priznavanja dogadaja. Istrazivanje ovih autora dokazuje da utjecaj dionika
odreduje kvalitetu financijskih izvjeStaja 1 nacin priznavanja stavki u financijskim

izvjeStajima.

Faber et al. (2012.) dokazuju da i dionici koji ne financiraju poduzece, u konkretnom slucaju
sindikati, utje¢u na rac¢unovodstveni model i da i sindikati najéesce preferiraju konzervativno
raCunovodstvo. Faber et al. (2012.) istrazuju povezanost snage sindikata i riskantnih
investicijskih odluka te dolaze do zakljucka da poduzeca s ve¢im utjecajem sindikata imaju
manje riskantnih investicija. Navedeno je obiljezje konzervativnog racunovodstva koje, prema
Smithu (2007.), dovodi do smanjivanja investicijskih rizika, ali moze dovesti do toga da se

isplative investicije ocijene neisplativima.

Iako je cesto misljenje da konzervativno rac¢unovodstvo nije u interesu shareholdera, Watts
(2003.) istice da konzervativno ra¢unovodstvo daje pravovremeni signal o negativnim neto
sada$njim vrijednostima projekata i stoga omogucuje zastitu shareholdera kroz moguénost da

na vrijeme iskoriste svoj utjecaj i vlasnicka prava. Druga dobrobit konzervatizma za vlasnike
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jest to Sto je konzervatizam ujedno i alat kojim se efikasno djeluje na agencijski problem.
Naime, racunovodstveni konzervatizam rezultira manjim iskazanim poslovnim rezultatom pa
utjeCe 1 na interes principala pri odredivanju menadzerskih kompenzacija. Raith (2009.)
racunovodstveni konzervatizam naziva institucionalnim rjeSenjem agencijskog problema.
Navedeno implicira da je i drzavama, u funkciji vlasnika poduze¢a, u interesu postaviti

konzervativniju regulativu kojom ¢e ublaziti agencijski problem.

Pravovremeni signal o loSem poslovanju vazan je za drzavu jer na osnovi podataka koji
dolaze kroz financijske izvjeStaje planira proracun i gospodarsku politiku. Osim toga
racunovodstveni konzervatizam, kao zaStita duznickih odnosa, moguce je rjeSenje za drzave
koje su ocijenjene kao rizicne za poslovanje. Uvodenjem konzervativnijih zahtjeva u
nacionalne racunovodstvene standarde postize se =zastita ulagaCa, ¢ime se potice
konkurentnost gospodarstva. Ci¢ak, Sikiri¢ i Tomljanovié¢ (2016.) navode zastitu duzni¢kih
odnosa kao znacajan motiv primjene racunovodstvenog konzervatizma kojim se Stite
zajmodavci i posebice, u vremenima nakon gospodarskih kriza, kroz smanjenje rizika potice
pozitivna investicijska klima. Autori dalje navode da su novija istrazivanja pokazala da se
poduzeéa koja imaju konzervativnije financijske izvjestaje u razdobljima nakon kriza laksSe
financiraju te je njihova vrijednost stabilnija. Stoga, ako korisnici financijskih izvjestaja mogu
prepoznati konzervativne racunovodstvene politike 1 na taj nacin akumulirane tihe pricuve,

konzervatizam je pozeljan pristup u uvjetima trzi$ne neizvjesnosti.

Konzervatizam, ranijim signalom o loSem polozaju izvjeStajnog poduzeca, sluzi i1
dobavlja¢ima koji mogu na vrijeme uvidjeti nemoguénost naplate potrazivanja, ali i kupcima
kojima lo§ gospodarski poloZzaj dobavljata moze izazvati zastoje 1 druge probleme u
poslovanju. Pravovremeno uocavanje problema poslovnog partnera sprje¢ava nelikvidnost i

zastoje u poslovanju, a to je u interesu je ne samo poslovnih subjekata nego i Sire javnosti.

Menadzmentu konzervativno ra¢unovodstvo ne odgovara jer su iskazani rezultat i vrijednost
imovine manji nego primjenom agresivnih racunovodstvenih politika. Ahmed i Duellman
(2013.) primjerice istrazuju utjecaj menadzerskog samopouzdanja na raCunovodstveni
konzervatizam 1 dokazuju da ¢e samopouzdaniji menadzeri koristiti agresivnije
raCunovodstvo. Ipak, kao $to nam agencijska teorija govori, moralni hazard ¢esto usmjerava
agenta da djeluje u vlastitu korist i menadzeri ¢e, neovisno o razini samopouzdanja, izabrati
one racunovodstvene politike koje ¢e njihove rezultate prikazati povoljnijima. Ova Cinjenica

namece ostalim dionicima, kako onima koji financiraju poduzece, tako i nefinancijskim
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dionicima, poput vlade koja institucionalno utjeée na regulativu u kojoj poduzeée posluje,

inzistiranje na primjeni konzervativnog racunovodstva.

4.8.3. Koncept racunovodstvenog modela za dugorocnu vrijednost poduzeca

Koncept rac¢unovodstvenog modela za dugoro¢nu vrijednost poduzeéa polazi od Jensenove
(2000.) prosvijetljene stakeholderske teorije prema kojoj je nemoguce zadovoljiti sve
kratkoro¢ne interese dionika ako se tezi dugoro¢noj maksimalnoj vrijednosti poduzeca.
Kratkoro¢no, vlasnici Zele Sto vece povrate na ulaganje, zaposlenici i1 sindikati Zele vece
place, menadzment tezi veéim bonusima i premijama, vlada visSim prihodima od poreza na
dobit, dobavljaci i kupci Zele poslovati s uspjeSnim partnerima. Agresivne se racunovodstvene
politike, precjenjivanjem prihoda i imovine te podcjenjivanjem rashoda i obveza, namec¢u kao
alat kojim se zadovoljavaju kratkoro¢ni interesi razli¢itih dionika. Takve racunovodstvene

politike nisu u dugoro¢nom interesu poduzeca, a ni dionika koji nemaju Spekulativne namjere.

Dugoro¢ni pristup vrijednosti poduzeca podrazumijeva konzervativan pristup i svodenje
rizika poslovanja na najmanju mogucéu mjeru. Ovakvom pristupu, nakon posljednje svjetske
krize, tezi i IASB. Konkretni primjeri konzervativnog pristupa u MSFI su novija standardna
rjeSenja, poput MSFI 16, Najmovi?®, kojim se do sada izvanbilan¢no evidentirane znacajne
obveze,?° prikazuju kao obveze u bilanci poduzeéa. Takoder, znacajan primjer konzervativnog
standardnog rjeSenja je 1 priznavanje ocekivanih kreditnih gubitaka prema MSFI 9,
Financijski instrumenti,®® kojim se propisuje priznavanje ocekivanih kreditnih gubitaka po
nastanku dogadaja, za razliku od dosadaSnje prakse zakasnjelog evidentiranja ovakvih

gubitaka.

Osim ovih standardnih rjeSenja, primjer konzervativnog pristupa je i definiranje zahtjeva za
nacelom opreza u Hrvatskim standardima financijskog izvjesStavanja (HSFI, 2015.) Nacelo

opreza HSFI (2015.) definiraju:

28 Mrsa J., Cicak J., O¢ekivani uéinci primjene MSFI 16 — Najmovi, RRiF br. 4/2016

2 Vrijednost izvanbilangnog financiranja putem najmova, prema analizama drustava koja su specijalizirana za
reorganizacije i likvidacije, 66 puta je veéa od obveza prikazanih u bilanci (Mrsa i Ci¢ak, 2016).

% Mrsa J., Cicak J., Financijski instrumenti: O&ekivani kreditni gubitci, RRiF br. 5/2015.
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,Kod sastaviljanja financijskih izvjestaja valja postaviti nacelo opreznosti. Opreznost
podrazumijeva ukljucivanje stupnja razboritosti (opreznosti) u prosudivanju u uvjetima
neizvjesnosti na nacin da imovina i prihodi mogu biti blago podcijenjeni, a obveze i rashodi
blago precijenjeni. S tim u svezi nedopustivo je anticipiranje dobiti, a dozvoljeno je
anticipiranje gubitka. Kod mjerenja imovine koristi se racunovodstveno nacelo nize
vrijednosti, a kod mjerenja obveza koriste se racunovodstveno nacelo vise vrijednosti.
Medutim, nacelo opreznosti ne dopusta stvaranje skrivenih rezervi, 0dnosno namjerno i
neobjektivno podcjenjivanje imovine ili prihoda ili namjerno i neobjektivno precjenjivanje

obveze ili rashoda.

Navedeni primjeri ukazuju na tendenciju postavljanja konzervativnijih zahtjeva pri
financijskom izvjestavanju, ali neke konzervativne racunovodstvene politike, koje su
dopustene u svjetskoj praksi, ostaju zabranjene, kako u MSFI, tako i u nacionalnim
racunovodstvima. Primjer takve raCunovodstvene politike je LIFO metoda vrednovanja
zaliha, koja je dopustena u SAD, a MSFI i HSFI ne nude moguénost njezine primjene. Stoga
je zadacéa Vlade i ostalih dionika koji mogu utjecati na formiranje racunovodstvenih standarda

preispitati i uvrstiti alternativne konzervativne racunovodstvene politike u zahtjeve standarda.

Ostali dionici, posebice kreditori i investitori, ¢ine napore®! da se konzervativniji zahtjevi
uvrste u standarde jer njima smanjuju rizi¢nost ulaganja. Dionici, ali i Sira javnost, trebali bi
mo¢i prepoznati 1 valorizirati konzervativne financijske izvjestaje kao konkretno provodenje
drustveno odgovornog poslovanja. Ovi zahtjevi Cesto su nerijeSeni i unutar struke pa je Zakon
o racunovodstvu (ZOR 2015) kao novinu u Hrvatskoj donio zahtjev za licenciranjem
racunovoda, a §to stupa na snagu 1. sije¢nja 2019. godine. Ra¢unovodstvo je poslovni jezik, a
zadaca je svakog dionika da ovlada njime i1 potom bude sposoban artikulirati i traziti

evidentiranje informacija na adekvatan nacin.

4.8.4. Racunovodstvo dugorocéne vrijednosti poduzeéa

U ovom su dijelu rada prikazani interesi dionika i predlozen koncept racunovodstva oCuvanja

dugoro¢ne vrijednosti poduzeca. Ovaj koncept proizlazi iz konzervativnog pristupa

31 vidjeti: http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-2/Documents/Prudence _Investor-
Perspective_Conceptual-FW.PDF

92


http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-2/Documents/Prudence_Investor-Perspective_Conceptual-FW.PDF
http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-2/Documents/Prudence_Investor-Perspective_Conceptual-FW.PDF

racunovodstvu. Konzervativno racunovodstvo rezultira manjim rizikom poslovanja pa je
pogodno za zastitu interesa, kako financijskih, tako i nefinancijskih dionika. Konzervativnim
pristupom financijskog izvjeStavanja za potrebe ulagaca i1 kreditora smanjuje se rizi¢nost
ulaganja, drzava se pravovremeno informira o negativnim gospodarskim kretanjima, a kupci 1
dobavljaci dobivaju pravovremeni signal o loSem stanju poslovnih partnera. Konzervativnim
se pristupom smanjuje i problem agencijskog odnosa. Konzervativno ratunovodstvo djeluje
protivno interesima menadzmenta jer je iskazani poslovni rezultat i vrijednost imovine manja
nego ako se iskazuje na agresivan nacin, a rezultira manjim menadzerskim naknadama. U
cilju dugoro¢ne vrijednosti poduzeca nemoguce je zadovoljiti interese svih dionika, no
ovakav koncept uskladen je s interesima gotovo svih dionika koji mogu utjecati na

racunovodstveno izvjestavanje.

Kvaliteta racunovodstvenih informacija ima presudnu vaznost za donoSenje odluka. Odluke
donesene na osnovi racunovodstvenih informacija odrazavaju se na druStva u cjelini. Stoga je
vazno koncipirati raCunovodstveni sustav koji ¢e odrazavati interese svih dionika drustva.
Koncipiranje ovakvog sustava zadaca je dionika koji imaju institucionalni utjecaj. Njihov bi
utjecaj trebao omoguditi primjenu alternativnih konzervativnih racunovodstvenih politika
unutar zakonske regulative. Dionici koji nemaju institucionalni utjecaj moraju utjecati na
poslovne politike poduzec¢a u vlastitom dugoro¢nom interesu. Preduvjet njihova djelovanja u
ovom smjeru je racunovodstvena pismenost i moguénost artikulacije racunovodstvenih

politika koje odgovaraju njithovim dugoro¢nim interesima.
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5. STATISTICKA ANALIZA | RAZVOJ MODELA

Statisticka analize zapocinje prikupljanjem podataka i odabirom statistickih metoda koje su
prikladne uzorcima podataka. Kako je u ovome istrazivanju bilo potrebno grupirati poduzeca
u konzervativnu i agresivnu skupinu, prvi je korak bila klasterska analiza i interpretacija

rezultata dobivenih Kklasterizacijom.

Klasterska analiza je tehnika koja se koristi pri klasifikaciji objekata u homogene grupe, tj.
klastere. Objekti se u ovoj tehnici klasificiraju prema specificnim atributima ili

karakteristi¢énim varijablama (Galbraith i Lu, 1999.).

Prvi korak diskriminacijske klasterske analize je odrediti obiljezja ili opisne varijable na
osnovi kojih ¢e se objekti klasterizirati (Galbraith i Lu, 1999.), no, prije izbora varijabli bilo je
potrebno prikupiti podatke te iz dostupnih javno objavljenih podataka odrediti varijable na

osnovi kojih ¢e se klasterska analiza provesti.

Podaci o najve¢im hrvatskim poduze¢ima (1.060 poduzeca) prikupljeni su iz Amadeus
Database (https://amadeus.bvdinfo.com) te stranica Sudskog registra

(https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar).

Kako se wuz javno objavljene financijske izvjeStaje ne objavljuju primijenjene
racunovodstvene politike, u cilju postavljanja racunovodstvenog modela bilo je potrebno
analizirati pokazatelje na koje se odraZzava primjena konkretnih, konzervativnih ili agresivnih
racunovodstvenih politika. Naime, prezentirane biljeske uz financijske izvjestaje su opcenite i
u njima su najceS¢e navedeni tek racunovodstveni standardi prema kojima je pozicija
financijskih izvjeStaja priznata i iskazana, a ne i informacije o mozebitno primijenjenim
alternativnim racunovodstvenim politikama. Navedeni nedostatak potrebnih informacija
dovodi do toga da je iz financijskih izvjeStaja za potrebe javne objave teSko utvrditi razinu
pristranosti jer ra¢unovodstveni standardi u pravilu uz osnovne postupke, omogucavaju i
legitimnu primjenu tzv.alternativnih postupaka e upravo kojima se postize veca ili manja

razina ra¢unovodstvenog konzervatizma ili agresije.
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Primjena reverzibilnog postupka utvrdivanja fer vrijednosti elemenata financijskih izvjestaja
proizlazi iz propisa o utvrdivanju fer vrijednosti opisanih Medunarodnim standardom

financijskog izvjeStavanja 13, Mjerenje fer vrijednosti (MSFI 13, 2011.).

MSFI 13 (2011.) opisuje tri razine utvrdivanja fer vrijednosti. Prva razina podrazumijeva
kotacijske cijene identi¢ne imovine ili obveza, druga razina podrazumijeva kotacijske cijene
slicne imovine ili obveza, dok na trecoj razini ne postoje podaci s kojim bi se mogao

usporediti promatrani element financijskih izvjestaja.

U nedostatku podataka prve razine, primjenjuju se modeli za procjenu fer vrijednosti. Na
drugoj razini, modeli se koriste za usporedbu cijena sli¢éne imovine i iskoristili ostali dostupni
podaci. Ako nisu dostupni usporedivi podaci (tre¢a razina), uz financijske izvjestaje ¢e se
objaviti ¢injenica da su podaci trece hijerarhijske razine fer vrijednosti, $to znaci da su podaci

neusporedivi s tekué¢im trziSnim fer vrijednostima.

Teorijski, predlazu se primijene ekspertnih ~matematickih modela korigiranja
racunovodstvenih informacija (Laux 2012.), $to je u praksi kompleksno, vrlo tesko provedivo

i uglavnom korisnicima financijskih izvjestaja potpuno nerazumljivo.

Klasterskom se analizom, za razliku od ostalih multivarijatnih statistickih tehnika, varijable ne
procjenjuju empirijski, ve¢ se koriste one varijable koje su zadane od samog istrazivaca (Hair
i sur., 2010.). Ovakav je pristup pogodan ako je poznata teorijska predodzba u kojem smjeru
¢e utjecaj odredene varijable djelovati. Ova bi se metoda mogla poistovijetiti sa standardnim
pristupom vrednovanja na tre¢oj hijerarhijskoj razini fer vrijednosti. U ovom istraZivanju
postoje podaci o poduzec¢ima koja posluju pod jednakim uvjetima na istom trzistu, S$to je po
definiciji druga razina utvrdivanja fer vrijednosti. Ipak, pristup odredivanja razine
konzervatizma ili agresivnosti putem klasterske analize u skladu je sa zahtjevima MSFI i
moze se koristiti pri odredivanju fer vrijednosti za potrebe korekcije od strane korisnika

financijskih izvjestaja.

Teorijski, kao 1 kroz prethodna istrazivanja drugih autora, jasno je da primjena odredene
racunovodstvene politike odreduje razinu konzervatizma ili agresije u financijskom
izvjeStavanju. Stoga ¢e pokazatelji primjene odredene racunovodstvene politike, tj. intenzitet

njezinog utjecaja na financijski polozaj i financijski rezultat biti varijable klasterske analize.
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Primjenu ove metode u raCunovodstvu i reviziji istrazili su Thiprungsri i Vasarhelyi (2011.),
koji zakljucuju da je ova metoda pogodna za slucajeve kada se unaprijed ne mogu grupirati
poduzeéa iz uzorka, primjerice, u sluc¢ajevima utvrdivanja poduzeéa u kojima su moguce
pocCinjene nezakonite radnje. Pri odredivanju konzervativnih 1 agresivnih financijskih
izvjeStaja takoder se unaprijed ne moze odrediti koja bi poduzeca pripadala kojoj grupi. Stoga

je neophodno provesti klasterizaciju pri analizi uzorka.

Klasterska se analiza moze provesti pomocu tri skupine tehnika. One se mogu kategorizirati

kao hijerarhijske, nehijerarhijske i mjesSovite tehnike (engl. model based).

Hijerarhijske tehnike klasterske analize dijele se na aglomerativne i djelidbene.
Aglomerativne tehnike povezuju objekte u klastere, dok djelidbene tehnike od objekata
povezanih u inicijalni klaster djelidbom dolaze do viSe manjih klastera (Everit 1 sur., 2011.).
Aglomerativne tehnike se zna¢ajno &eiée koriste u praksi od djelidbenih tehnika®®. Konaéni
rezultat hijerarhijskog klasteriziranja je dendogram, kojim se graficki prikazuje iterativni
proces aglomeracije ili djelidbe. Hijerarhijskim tehnikama mogu se klasterizirati nominalno,

ordinalno i skalarno izraZeni podaci, a mijesanje razli¢itih mjera se ne preporuca.®

Nehijerarhijskim tehnikama polazni je korak odredivanje broja zeljenih klastera. Broj klastera
u nehijerarhijskim tehnikama odreduje iskustveno sam istraziva¢ prema ranijim analizama ili
prema preporuci softvera. Najce$¢e koriStena nehijerarhijska metoda je K-means metoda.
Nehijerarhijske metode analiziraju uzorak na nain da nehijerarhijski algoritmi analize
razvrstavaju objekte u unaprijed definirane klastere iznalazec¢i najbolje rjesenje. Za razliku od
hijerarhijskih metoda, kod nehijerarhijskih metoda objekt moZe napustiti klaster i pridruziti se

nekom drugom klasteru (Devéié, Tonkovié Prazi¢ i Zupan, 2012.).

Mjesovite tehnike klasterske analize koriste obje prethodno navedene tehnike klasterske
analize. Naj¢e$ce koriStena mjesovita metoda je Two step metoda koju, pored hijerarhijskih i
nehijerarhijskih metoda, kao opciju imaju svi bolji statisticki softveri. Glavna prednost ove

metode je moguénost istovremene analize kategorickih 1 numerickih varijabli.

Izbor metode ovisi o podacima na koje ¢e metoda biti primijenjena. Primjerice, prema
Andrew, Pedersen i McEvoy (2011.) K-means metoda koristit ¢e se pri analizi uzorka koji

sadrzi viSe od tisu¢u promatranja, hijerarhijska metoda pri analizi malih uzoraka (manjih od

33 https://onlinecourses.science.psu.edu/stat505/book/export/html/138
34 http://www statisticssolutions.com/cluster-analysis-2/
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250), a Two step metoda pri analizi velikih uzoraka i uzoraka koji sadrze kategoricke

varijable.

U prethodnim istrazivanja koriStene su sve navedene tehnike klasterske analiza. Hijerarhijska
klasterska analiza radena je na manjim uzorcima (200 poduzeca). Rezultat hijerarhijske
klasterske analize jest dendogram. Kako je dendogram, ¢ak 1 manjeg uzorka od 200 poduzeca,
necitljiv, odustalo se od prikaza ovih rezultata. U prethodnim istrazivanja provedena je
klasterska analiza i nehijerarhijskim i mjeSovitim tehnikama, ali je rezultat analize s vise
varijabli bio neinterpretabilan. Konzultacijama s ekspertima iz ovog podrucja statistike,
doktorand je upucen na dualnu graficku klastersku analizu, koja koristi algoritme tzv.
nehijerarhijskih tehnika. Primjenom algoritama nehijerarhijskih tehnika klasterske analize
utvrdeni su odredeni klasteri, a $to je i1 prikazano graficki na prikazu rezultata istrazivanja u
osmom poglavlju disertacije. Nakon provedene Kklasterske analize, formiran je sustav

neizrazite logike koji se opisuje i prikazuje u devetom poglavlju disertacije.
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6. VARIJABLE STATISTICKE ANALIZE

Kao §to je ve¢ navedeno, prvi korak klasterske analize jest izbor varijabli na kojoj ¢e se
osnovi provesti klasterizacija uzorka. U ovom istrazivanju varijable su odredene prema
teorijskim postavkama, tj. prema pokazateljima iz financijskih izvjeStaja na koje ce
dominantno utjecati primjena agresivnih ili konzervativnih racunovodstvenih politika. U
ovom se poglavlju opisuju varijable koje su prvotno statisticki ispitane, a potom je na osnovi
statistiCke analize postavljen model kojim je moguée procijeniti odstupanja od neutralno

iskazanih financijskih izvjestaja, tj. odstupanja od fer vrijednosti.

6.1.Varijabla TAX

Najznacajniji motiv primjene konzervativnih racunovodstvenih politika jest porezni motiv.
Klju¢ne ¢imbenike koji utjecu na konzervatizam u financijskim izvjes¢ima daje Watts (2002. 1
2003.), koji, medu ¢imbenicima konzervatizma u financijskim izvjeStajima, isti¢e porezne

motive.

Primjena konzervativnih racunovodstvenih politika iskazuje veée troskove i rashode, Sto za
posljedicu ima iskazani manji financijski rezultat i posljedicno tome manje placeni pripadni
porez nego primjenom agresivnih racunovodstvenih politika. Stoga je prva varijabla
klasterske analize upravo udjel poreza u dobiti prije oporezivanja (TAX). Varijabla TAX

dobivena je primjenom sljedec¢e formule:

Porez na dobit
TAX = ( - — ; ; )
Dobit prije oporezivanja

Navedena varijabla pokazuje udjel poreza u iskazanoj dobiti prije oporezivanja. Teorijska je
pretpostavka da ¢e konzervativnija poduzeéa imati ve¢i udjel poreza u dobiti prije
oporezivanja od agresivnih poduzeca zbog veceg uklju¢ivanja porezno nepriznatih troskova u
svoje izvjeStaje. Oporezivanje kao uzrok konzervatizma u financijskim izvjestajima ispituju
Kim i Jung (2007.) i dokazuju da je oporezivanje determinanta racunovodstvenog

konzervatizma u Juznoj Koreji. Da bi ovaj pokazatelj bio valjan, pretpostavka je da poduzeca
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posluju u istim poreznim uvjetima, §to je 1 razlogom ograniCenja istrazivanja na iskljuc¢ivo

hrvatska poduzeca.

Ova varijabla proizlazi iz odnosa konzervatizma prikazanog u Pratt (2008.) koji se izraCunava
kao omjer bruto dobiti i ukupno oporezovane dobiti. Ukupno oporezovana dobit je dobit prije
oporezivanja korigirana za porezne olaksice ili uvecanja porezne osnovice. Pratt (2008.) istice
problem utvrdivanja ukupne oporezive dobiti i naglaSava da je za potrebu utvrdivanja
oporezive dobiti potrebno osigurati odredenu kvalitetu biljeski uz financijske izvjestaje, a Sto
je kao ogranicenje prisutno u svim istrazivanjima kvalitete financijskog izvjeStavanja. Ukupna
oporezovana dobit se ne objavljuje za potrebe javne objave pa je u nedostatku njezine
vrijednosti formirana varijabla TAX, koja prikazuje odnos konzervatizma kroz udjel poreza

na dobit u dobiti prije oporezivanja.

Hrvatskim Zakonom o porezu na dobit (NN 177/04, 90/05, 57/06, 146/08, 80/10, 22/12,
148/13, 143/14, 50/16, 115/16) propisano je §to sve uvecava i umanjuje osnovicu poreza na

dobit. Osnovicu obrac¢una poreza na dobit uvecat e sljedeée stavke:
1. rashodi (gubitci) od vrijednosnih uskladenja dugotrajne materijalne i nematerijalne
imovine;

2. rashodi (gubitci) od vrijednosnih uskladenja financijske imovine;

w

rashodi vrijednosnog uskladenja potrazivanja od kupca za isporu¢ena dobra i
obavljene usluge;
rashodi od rezerviranja;

rashodi od nerealiziranih te¢ajnih razlika;

4
5
6. rashodi od ostalih nenov¢anih transakcija;
7. smanjenja potrazivanja od poslovnih aktivnosti;
8. smanjenja kratkotrajnih potraZivanja po osnovi kamata priznatih u prihode;
9. smanjenja zaliha;

10. povecanja kratkoro¢nih obveza od poslovnih aktivnosti;

11. povecanja kratkoro¢nih obveza po osnovi kamata priznatih u rashode; i

12. ostale korekeije koje povecavaju dobit.

Osnovicu poreza na dobit, prema hrvatskom Zakonu o porezu na dobit (NN 177/04, 90/05,
57/06, 146/08, 80/10, 22/12, 148/13, 143/14, 50/16, 115/16), umanjit ¢e:

1. prihodi od vrijednosnih uskladenja financijske imovine;
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prihodi od rezerviranja;

prihodi od nerealiziranih tecajnih razlika,

prihodi od ostalih nenovc¢anih transakcija;

povecanja potrazivanja od poslovnih aktivnosti;

povecanja kratkotrajnih potrazivanja po osnovi kamata priznatih u prihode;
povecanja zaliha;

smanjenja kratkoro¢nih obveza od poslovnih aktivnosti,

© o N o g Bk~ w D

smanjenja kratkoro¢nih obveza po osnovi kamata priznatih u rashode;

10. ostale korekcije koje smanjuju dobit.

Zakon o porezu na dobit propisuje i iznimke pa ¢e tako, primjerice, rezerviranja, prema ¢l. 11
Zakona o porezu na dobit, biti priznata, tj. ne¢e uvecati osnovicu poreza na dobit kada su to
rezerviranja za rizike i troSkove na osnovi zakona ili drugog propisa i rezerviranja koja su
uvjetovana ugovorima (rezerviranja za otpremnine, rezerviranja za troSkove obnavljanja
prirodnih bogatstava, rezerviranja za troSkove u jamstvenim rokovima i rezerviranja za

troskove po zapocetim sudskim sporovima).

Kljuéna premisa, od koje se polazi pri utvrdivanju konzervatizma iz omjera dobiti prije
oporezivanja i ukupno oporezovane dobiti jest da ¢e konzervativna poduzeéa ukljucivati u
svoje izvjeStaje 1 porezno nepriznate ili djelomi¢no priznate rashode, dok ¢e agresivna
poduzeca ukljucivati u svoje izvjestaje i porezno nepriznate ili djelomi¢no priznate prihode.
Takoder, konzervativna poduzeca nece u svoje izvjestaje ukljucivati porezno nepriznate ili
djelomi¢no priznate prihode, a agresivna poduzeca poduzeta nece u svoje izvjeStaje

ukljucivati porezno nepriznate ili djelomi€no priznate troSkove.

lako se odnos dobiti prije oporezivanja i ukupno oporezovane dobiti naziva odnosom
konzervatizma prema Pratt (2008.), osim prethodno spomenutog neiskazivanja ukupne
oprezovane dobiti u praksi rijetko postoje krajnosti pa ¢e poduzeca u poslovanju imati stavke
koje ulaze 1 u uvecanja, i u umanjenja porezne osnovice. Stoga bi donoSenje zakljucaka o
odstupanjima od fer iskazanih financijskih izvjeStaja samo na osnovi ovog odnosa bilo
pogresno pa je ocjena odstupanja od fer iskaza dopunjena i ostalim varijablama, koje se

prikazuju u nastavku.
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6.2. Varijabla AMORT

Sljede¢a varijabla takoder je determinirana poreznim motivima. Zbog znacajnog udjela
troskova amortizacije u ukupnim troskovima poduzeca, amortizacija je znacajan ¢imbenik
iskazanog poslovnog rezultata. Prema Van Greuning, Scott i Terblanche (2011.), u vodic¢u
Svjetske banke, medu jedanaest ¢imbenika kojih primjena dovodi do konzervativno ili
agresivno iskazanih financijskih izvjeStaja, dva se cimbenika odreduju na osnovi
primijenjenih amortizacijskih politika. Prvi ¢imbenik jesu primijenjene metode obracuna
amortizacije, a drugi je ¢imbenik procijenjeni vijek trajanja imovine koja se amortizira.
Konzervativni pristup izabrat ¢e metode obracuna i vremensko razdoblje obracuna kojim ¢ée
se imovina amortizirati u §to kraéem razdoblju, uz vise stope otpisa u prvim godinama otpisa,
dok ¢e se agresivnim pristupom izabrati dulje razdoblje otpisa i niZe stope otpisa u prvim

godinama.

MRS 16, Nekretnine, postrojenja i oprema, propisuje metode amortizacije se mogu Kkoristiti
za sustavno rasporedivanje amortizacijskog iznosa imovine tijekom njenog vijeka uporabe.

Ove metode ukljucuju:

1. linearnu metodu,
2. metodu opadajuceg salda (degresivnu metodu) i

3. metodu po jedinici proizvoda (funkcionalnu metodu).

Linearna metoda amortizacije rezultira jednakim iznosom amortizacije tijekom vijeka
uporabe, pod uvjetom da se rezidualna vrijednost imovine ne mijenja. Ucinak primjene
metode opadajuceg salda je smanjenje apsolutnog iznosa amortizacije tijekom vijeka uporabe.
Primjena funkcionalne metode rezultira amortizacijom zasnovanom na ocekivanoj uporabi

imovine ili proizvedenoj koli¢ini proizvoda.

Gospodarski subjekt bi trebao izabrati metodu koja najvjernije odrazava o¢ekivanu dinamiku
troSenja buduc¢ih ekonomskih koristi sadrzanith u imovini. Odabrana metoda amortizacije se
prema odredbama MRS 16 primjenjuje dosljedno, osim ako dode do promjene dinamike

troSenja buducih ekonomskih koristi.

Nadalje, MRS 16 propisuje da metoda amortizacije koja se zasniva na prihodu ostvarenom od

aktivnosti koja ukljucuje koristenje imovine, nije prikladna. Prihod ostvaren od aktivnosti
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koja ukljucuje koriStenje imovine, opCenito odrazava faktore koji nisu vezani za troSenje
buducih ekonomskih koristi od imovine. Primjerice, na prihod utjecu drugi ulazni ¢imbenici i
procesi, prodajne aktivnosti i promjene prodanih koli¢ina i promjene cijena. Osim navedenih
¢imbenika, na dio prihoda koji ¢ini cijena, moZe utjecati i inflacija koja ni na koji nacin ne

utjece na nacin troSenja dugotrajne imovine.

Posebno znacéenje za odstupanje od neutralno iskazanih financijskih izvjestaja ima procjena
razdoblja amortizacije imovine. MRS 38, Nematerijalna imovina, propisuje da se prikladnost
razdoblja amortizacije i metode amortizacije nematerijalne imovine s odredenim vijekom
uporabe ponovno procjenjuje barem jednom na Kkraju svakog izvjeStajnog razdoblja. Ako se
ocekivani vijek uporabe imovine razlikuje od prethodnih procjena, razdoblje amortizacije se
mijenja u skladu s tim. Ako je doSlo do promjene ocekivane dinamike troSenja buducih
ekonomskih koristi sadrzanih u imovini, metoda amortizacije se mijenja kako bi se odrazila ta
promjena dinamike. Takve promjene se, prema odredbama MRS-a 38, iskazuju kao promjene

raGunovodstvenih procjena, u skladu s MRS 8.

Ucinak primjene amortizacijskih racunovodstvenih politika uklju¢en je u ovo istraZivanje

kroz varijablu AMORT. Ova varijabla dobivena je sljede¢im odnosom:

EBIT )
EBITDA

AMORT =1 - (
gdje je:
EBIT = zarada prije oporezivanja i kamata,

EBITDA = zarada prije oporezivanja, kamata i amortizacije.

Navedeni odnos prikazuje utjecaj troSkova amortizacije na zaradu prije oporezivanja i kamata.
Varijabla AMORT ¢e imati vecu vrijednost u konzervativnim poduze¢ima, a manju u

agresivnim poduze¢ima iz uzorka.

Varijable TAX i AMORT pokazatelji su konzervatizma ili agresije u izvjestaju o dobiti ili
gubitku poduzeca, dok u nastavku opisane varijable uglavnom ukazuju na razinu

podcijenjenosti ili precijenjenosti elemenata izvjestaja o financijskom polozaju.
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6.3. Varijabla PROV

Varijabla PROV predstavlja utjecaj rezerviranja za troSkove i neizvjesne obveze na ukupne

izvore imovine i predstavlja sljede¢i odnos:

Rezerviranja
PROV =

Izvori imovine
gdje su:
Rezerviranja = ukupna rezerviranja iskazana u bilanci,
Izvori imovine = ukupni kapital i obveze poduzeca.

Rezerviranja za troskove i rizike se prema Belak (2012.) mogu definirati kao svota troskova
koji terete sada$nji izracun dobiti ili gubitka zbog nastalog dogadaja koji ¢e prouzrociti
izdatke u idu¢im razdobljima, pri ¢emu svotu treba procijeniti jer je neizvjesna, a njezine

korekcije priznat ¢e se u buduénosti.

MRS 37, Rezerviranja, nepredvidive obveze i nepredvidiva imovina, definira uvjete
priznavanja ovih stavki u financijskim izvjestajima. Rezerviranje se po MRS 37 definira kao
obveza neodredenog vremena ili iznosa. Obveza mozZe biti zakonska obveza ili izvedena
obveza. Izvedena obveza proizlazi iz aktivnosti poduzeca, kroz koje se moze predvidjeti da ¢e
poduzece prihvatiti odredene odgovornosti, a potom Se stvara i ocekivanje da ¢e preuzete
odgovornosti ispuniti. Primjeri rezerviranja ukljuCuju: rezerviranja u garantnom roku,
zakonske ili izvedene obveze CiS¢enja zagadenog zemljiSta ili zbrinjavanja postrojenja i

obveze koje proizlaze iz politike povrata kupcima.

Poduzece ¢e, prema MRS-u 37, priznati rezerviranje ako je vjerojatno da ¢e doci do odljeva
novca ili drugih ekonomskih resursa za podmirenje obveze. Ako odljev novca ili drugih

ekonomskih resursa nije izvjestan, stavka ¢e se priznati kao neizvjesna obveza.

Rezerviranja se priznaju u svoti i omjeru koji bi poduzeée platilo za podmirenje obveze na
kraju izvjeStajnog razdoblja ili u vrijednosti koju je potrebno podmiriti kada bi poduzece
prenijelo svoju obvezu na treéu stranu. U procjeni potrebnih rezerviranja potrebno je

ukalkulirati o¢ekivane rizike i neizvjesnosti te diskontirati rezerviranja na sadasnju vrijednost.
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Kako se ove obveze istovremeno priznaju kao troSak, viSa razina rezerviranja upucuje na
konzervatizam u financijskim izvjeStajima. Van Greuning, Scott i Terblanche (2011.) medu
¢imbenicima koji odreduju agresivnost ili konzervativnost financijskih izvjesStaja isticu i
rezerviranja. Veci iznosi rezerviranja ukazuju na primjenu konzervativnog racunovodstva, a
manji iznosi rezerviranja i nepriznavanje neizvjesnih obveza u bilanci obiljeZja su agresivnog
racunovodstva. lako su rezerviranja definirana standardnim rjeSenjima, primjena standarda u
ovom podru¢ju financijskog izvjeStavanja Cesto Se 1 ne primjenjuje. Menadzment
izvjeStavanje o rezerviranjima koristi za manipulaciju prikaza financijskog polozaja i zarada.
Tang 1 Venkataraman (2016.) povezuju nekonzistentnost financijskog izvjeStavanja u ovom
podrucju s menadzerskim oportunizmom, na koji investitori, teorijski skloni konzervativnom

izvjestavanju®, reagiraju nizom razinom investiranja u takva poduzeéa.

Prema hrvatskom Zakonu o porezu na dobit, dugoro¢na rezerviranja dijele se na ona koja se
mogu porezno priznati i na ona koja se ne priznaju u osnovici obra¢una poreza. Shema u

nastavku prikazuje porezni tretman rezerviranja u RH.

Shema 2. Porezni tretman dugoro¢nih rezerviranja za troskove i rizike

Porezno priznata rezerviranja Porezno nepriznata rezerviranja
Rezerviranja za troSkove: Rezerviranja troskova:

- U jamstvenim rokovima, - po Stetnim ugovorima,

- po zapocetim sudskim sporovima, - restrukturiranja.

- za otpremnine,

- obnavljanja prirodnih bogatstava,

3 vidjeti vise: http://www.ifrs.org/Investor-resources/Investor-perspectives-2/Documents/Prudence_Investor-
Perspective_Conceptual-FW.PDF
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- kod banaka za rizike od potencijalnih
gubitaka prema propisima HNB-a,

- kod osiguravajuc¢ih drustava prema
zakonu koji ureduje osiguranje,

- za neiskoriStene godisnje odmore

sukladno racunovodstvenim propisima.

Izvor: izrada doktoranda

Dakle, nastavno na racunovodstvene politike obradene u drugom poglavlju ovog rada, visa
razina rezerviranja za troskove i rizike spada u konzervativne racunovodstvene politike kojoj
¢e procjena Utjecati na konzervativniji ili agresivniji iskaz neto imovine i financijskog
rezultata. Izrazito konzervativna poduzeca bi, prema teorijskim postavkama trebala priznavati,
u hrvatskom slucaju, i rezerviranja po Stetnim ugovorima te rezerviranja za restrukturiranja,
koja su porezno nepriznati troskovi. Vec¢i udjel dugoro¢nih rezerviranja u jamstvenim
rokovima, u hipotetickom slucaju dva poduzeca koja se, primjerice, bave sliénom djelatnosti u

sliénim trziSnim uvjetima, ukazivat ¢e na konzervativnije poduzece.

6.4. Varijabla LTIA

Varijabla LTIA predstavlja udjel nematerijalne imovine u ukupnoj dugotrajnoj imovini. MRS
38, Nematerijalna imovina, definira nematerijalnu imovinu kao nemonetarni ekonomski
resurs koji je moguce identificirati, koji nema fizicka obiljezja, koji kontrolira poslovni

subjekt kao rezultat proslih dogadaja i od kojeg se ocekuju buduce ekonomske koristi.

Ovom je definicijom obuhvacéena sva nematerijalna imovina osim goodwilla, koji se priznaje
kad je eksterno generiran u poslovnim kombinacijama i tada njegovo priznavanje regulira

MSFI 3, Poslovne kombinacije. Interno generirani goodwill je obuhvacen MRS-om 38, koji
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ne dopusta njegovo priznavanje jer ne ispunjava uvjete priznavanja. Stoga, MRS 38 u BC3®
naglasava i definira tri klju¢na pojma iz definicije nematerijalne imovine, a to su

identifikacija, kontrola i budu¢e ekonomske koristi.
Nematerijalnu je imovinu moguce identificirati ako je:

a) odvojiva, tj. ako ju je moguce odvojiti ili razluciti od ostale imovine poduzeca i
prodati, transferirati, licencirati, iznajmiti ili razmjeniti, bilo individualno ili zajedno s
pripadaju¢im ugovorom, identificiranom imovinom ili obvezom, bez obzira na
namjeru poduzeca da poduzme navedene radnje; ili

b) proizlazi iz ugovornih ili drugih prava, bez obzira jesu li ta prava prenosiva ili

odvojiva od ostalih prava i obveza koa poduzece posjeduje.

Smatrat ¢e se da poduzece kontrolira imovinu ako ima mo¢ ostvarivati budu¢e ekonomske
koristi koje pritjeCu od pripadajuceg resursa i ako moze kontrolirati pristup ekonomskim
koristima koje proizlaze iz imovine. Kontrola budué¢ih ekonomskih koristi najéesce prizlazi iz
prava koja su zakonski regulirana i moguée ih je sudski ostvariti. Medutim, zakonsko
reguliranje prava nije nuzan uvjet kontrole poduzec¢e nad ekonomskim koristima, no, tada je
potrebno dokazati kontrolu. Primjeri nematerijalne imovine koju je moguée priznati, a da
poduzece nema pravo regulirano sudskim putem jesu portfolio kupaca ili trzi$ni udjel i odnosi

s kupcima.

Buduée ekonomske koristi, ostvarive nematerijalnom imovinom, mogu ukljucivati prihode
prodaje proizvoda ili usluga, ustede troSkova, ili druge koristi koje je moguce ocekivati i1z
uporabe imovine. Primjerice, uporaba intelektualnog vlasnis§tva moze umanjiti buduce
troskove proizvodnje i smatrat ¢e se ekonomskom koristi, iako se od imovine ne ocekuje

buduce uvecanje prihoda.

Ve¢ iz same definicije nematerijalne imovine i iz definicije pojmova kojima se nematerijalna
imovina definira, proizlazi da je nematerijalna imovina imovina c¢ije je priznavanje
subjektivno. Dakle, ovisno o racunovodstvenoj politici priznavanja nematerijalne imovine,
moguce ju je u mnogim slucajevima iskazati kao rashod razdoblja ili prikazati kao imovinu.
Takoder, vrednovanje goodwilla, kojeg MSFI reguliraju kao specificnu nematerijalnu
imovinu nastalu u poslovnim kombinacijama, a koja je dCesto znaCajna stavka u

konsolidiranim izvjeStajima, ostavlja mogucénosti razli¢itih procjena.

36 Basis for Conclusions
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Dmitrovi¢ (2015.) prikazuje strukturu ukupne trziS$ne vrijednosti po Kkriteriju americkog
burzovnog indeksa, koji je baziran na trzi$noj kapitalizaciji petsto velikih organizacija ¢ijim
se dionicama trguje na NYSE®" i NASDAQ? burzi. Struktura je prikazana u nastavku, na slici

3., a ¢ini je odnos materijalne i nematerijalne imovine u razdoblju od 1975. do 2015. godine.

Slika 3. Struktura ukupne trzi$ne vrijednosti s prikazom odnosa materijalne i

nematerijalne imovine

B Materijalna imovina
B Nematerijalnaimovina
I I I I I/

1975, 1985. 1995. 2005. 2015.

100
90
80
70
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10

Izvor: Dmitrovié, M. V., 2015., ,Intelektualni kapital kao strateSka performansa

organizacije®, Univerzitet u Beogradu, Fakultet organizacionih nauka, doktorski rad, p. 100

Prethodna slika prikazuje kako udjel materijalne imovine u ukupnoj trzi$noj vrijednosti gubi
vaznost posljednjih tridesetak godina te ima opadajuéi trend, dok udjel nematerijalne imovine

ima rastué¢i trend. Preko 80% ukupne trziSne vrijednosti velikih organizacija u danasnjim

37 New York Stock Exchange
3 National Association of Securities Dealers Automated Quotations
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uvjetima c¢ini nematerijalna imovina te upravo njezino priznavanje i vrednovanje pruza

znacajne mogucénosti odstupanja od fer iskaza financijskih izvjestaja.

Prva godina prikazana na slici 2. je 1975. kada je procijenjeno da materijalna imovina
ucestvuje s 83%, a nematerijalna s 17%; 1985. materijalna ucestvuje s 68 %, nematerijalna s
32%; 1995. odnos je materijalna 32%, a nematerijalna 68%; 2005. godine odnos je 20%
materijalna, a 80% nematerijalna i kona¢no 2015. udjel nematerijalne od 84% u odnosu na

16% udjela materijalne.

Odnos nematerijalne i materijalne imovine je u uzorku poduzeta koji je ispitan pri
istrazivanju u ovoj disertaciji znacajno razlicit, a najveéi broj poduzeca iz ispitanog, hrvatskog
uzorka, kreée se u intervalu od 0% do 30% nematerijalne imovine. Navedeno se moze
protumaciti razlikom u veli¢ini poduzeca u americkom i hrvatskom uzorku. Naime, najvece
hrvatsko poduzeée nije ni priblizne veli¢ine kao poduzeca iz skupine americkih petsto
najvecih. Dakle, Sto je poduzece veée, nematerijalna imovina je znacajnija stavka financijskih
izvjestaja. Posebice, radi brojnih kontroliranih poduzeéa, kod najveéih gospodarskih subjekata
raGunovodstvo goodwilla pruza brojne moguénosti odstupanja od fer iskaza financijskih

izvjestaja.

Onesti i Romano (2012.) istrazuju utjecaj rac¢unovodstva goodwilla na financijski rezultat i
kapital talijjanskih tvrtki koje kotiraju. Autori zakljucuju da su u razdoblju od 2005. do 2010.
trziSne vrijednosti kompanija koje kotiraju na FTSE MIB, pale priblizno 60%, dok je u istom
tom razdoblju umanjenje goodwilla u promatranom uzorku iznosilo priblizno 3.75%. Ovakva
istrazivanja dokazuju da raCunovodstvo goodwilla pruza menadzmentu instrument za
umanjenje posljedica kriza, ali ostavlja pitanje procjene pristranosti u financijskom

1zvjestavanju.

Zbog svih spoznaja o mogucnostima odstupanja od fer iskazanih financijskih izvjestaja kroz
priznavanje i vrednovanje nematerijalne imovine, nematerijalna imovina je statisticki ispitana
kroz varijablu LTIA.

Varijabla LTIA predstavlja sljedec¢i odnos:

Dugotrajna nematerijalna imovina
LTIA =

Dugotrajna imovina
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Visok udjel nematerijalne imovine u ukupnoj dugotrajnoj imovini smatra se pokazateljem
agresivno iskazane bilance. Konzervativni pristup vrednovanju nematerijalne imovine
podrazumijeva, primjerice, nekapitaliziranje izdataka za razvoj novog proizvoda, ve¢ njihovo
priznavanje u troskovima poslovanja. Ovakav pristup prisutan je i pri utvrdivanju
likvidacijske vrijednosti imovine. Naime, nematerijalna imovina je u slucajevima likvidacije

najcesce neunovciva.

Watts (2002.) istiCe utjecaj investitora na konzervatizam u izvjesStajima inzistiranjem na
likvidacijskoj vrijednosti poduzeca. Ako je vrijednost u uporabi poduzeéa manja od
likvidacijske vrijednosti neto imovine, postoji moguénost zarade kroz rasprodaju imovine i
likvidaciju. Brojni su slucajevi u kojima se sumnja da je preuzimanje poduzeéa ucinjeno samo

iz tog razloga.

Darabi i Vojohi (2013.) dokazuju da postoji tendencija menadzmenta, koji je najéesc¢e sklon
agresivnom racunovodstvu radi maksimiziranja vlastite naknade, za agresivnim priznavanjem
nematerijalne imovine u novim poduzeéima. Autori u svom istrazivanju dokazuju da je rast
vrijednosti nematerijalne imovine novih poduzeca na burzi u korelaciji s rastom uspjes$nosti
menadzmenta. Ovi autori nalaze 1 da poduze¢a koja su dulje na burzi kroz konzervativni
pristup vrednovanju nematerijalne imovine iskazuju rast uspje$nosti. Rezultati istraZivanja
mogu se objasniti utjecajem priznate nematerijalne imovine na troSkove amortizacije. U
nastojanju za iskazivanjem boljeg poslovnog rezultata, menadzment novih poduzeéa ce
maksimalno kapitalizirati troSkove, Sto ¢e se kroz amortizaciju odraziti na buduca razdoblja.
Svijest o utjecaju troSkova amortizacije na poslovni rezultat i o njthovom izvoru u prethodno
kapitaliziranim troskovima dovodi do konzervatizma u priznavanju nematerijalne imovine u
starijim poduze¢ima. Utjecaj zZivotnog ciklusa poduzeca u ovom istrazivanju eliminira se
istodobnim ukljuc¢ivanjem varijabli AMORT 1 LTIA, $to je uskladeno s ciljem istraZivanja i

utvrdivanja agresivnih 1 konzervativnih poduzeca u uzorku u trenutku promatranja.
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6.5. Varijable OCA i OCL

Varijable OCA (ostala tekuca imovina) i OCL (ostale tekuée obveze) predstavljaju udjel
ostale teku¢e imovine u ukupnoj imovini i udjel ostalih teku¢ih obveza u ukupnim izvorima

imovine, a mogu se prikazati sljede¢im odnosima:

ostala tekuca imovina

0CA = - -
ukupna imovina

ostale tekucte obveze
OCL = — — -
ukupni izvori imovine

Ovi odnosi predstavljaju stavke kojima je moguce utjecati na agresivniji ili konzervativniji
iskaz imovine i obveza. Naime, u stavci ostala kratkotrajna imovina Cesto se prikazuje
imovina rezervirana za buduce troskove, ali i nenaplaceni i nefakturirani prihodi. Politikom
ranijeg priznavanja prihoda i imovine postizu se agresivniji financijski izvjestaji. Stoga veci
udjel ostale tekuce imovine u izvjeStaju o financijskom polozaju ukazuje na agresivnije

financijske izvjestaje poduzeca.

Varijablom OCL ispituje se udjel ostalih tekuc¢ih obveza u ukupnim izvorima imovine. Veci
udjel ostalih tekuéih obveza ukazuje na konzervativnije poduzece jer se u Ovu stavku
izvjestaja o financijskom poloZzaju klasificiraju obveze za nastale nefakturirane troSkove, kojih
se priznavanje smatra konzervativnom ra¢unovodstvenom politikom. Takoder, pod ostalim
teku¢im obvezama evidentiraju se obveze za unaprijed naplacene prihode, Cija bi se veca

razina priznavanja mogla nazvati konzervativnom racunovodstvenom politikom.
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7. PRETHODNA ISTRAZIVANJA I OPIS UZORKA

Prije pocetka istrazivanja, a U Cilju utvrdivanja kvalitete biljeSki uz financijske izvjestaje,
preuzimana su javno objavljena izvjeS¢a sa sudskog registra. Uvidom u izvjes¢a preko
osamdeset najvecih hrvatskih poduzeca, utvrdeno je da se na osnovi biljeski uz financijske
izvjestaje ne mogu utvrditi ucinci primjene racunovodstvenih politika. Takoder, prije poCetka
istrazivanja, prouceni su Financijske agencije (FINA) podaci o 1.000 najvec¢ih poduzeéa u
Hrvatskoj za 2015. godinu, objavljenih u tjedniku Lider u svibnju 2016. godine.

Utvrdivsi kako iz biljeski uz financijske izvjestaje nisu raspolozivi podaci koji su potrebni za
odredivanje pristranosti u financijskom izvjestavanju, a o ¢emu kao Cinjenici pisu svjetski
racunovodstveni autoriteti poput Pratta (2008.), istrazene su i formulirane varijable pomoc¢u
kojih je iz objavljenih izvjestaja moguce utvrditi odstupanje od fer vrijednosti. 1z Amadeus
baze su, nakon provedenih prethodnih istrazivanja preuzeti podaci o 1.075 poduzeca, 1.000
najvecih prema FINA-inoj analizi plus 75 poduzeéa, jer je ciljana skupina bila 1.000
poduzeca. Iskljucivanjem 15 poduzeca za koje nisu bili dostupni pojedini podaci, dobiven je

kona¢ni uzorak od 1.060 poduzeca.

Nakon prvotnih statisti¢kih analiza ponovno su prikupljani podaci sa sudskog registra. Kada
se pri analizi pojavila neka sumnjiva vrijednost (,,outlier i sl.), zakljucci su se izvodili iz

financijskih izvjesc¢a promatranih poduzeca.

Konaéni uzorak na kojem je provedena statisticka analiza, na osnovi koje je potom formiran
model za ocjenu pristranosti financijskih izvjestaja, sastoji se od najvecih hrvatskih poduzeca,
od kojih je prema NACE Kklasifikaciji najvec¢i broj (370 poduzeca) registrirano za djelatnost

trgovina na veliko i na malo te popravak motornih vozila i motocikala.

Druga djelatnost po veli¢ini u uzorku jest preradivacka djelatnost, koja je zastupljena sa 300
poduzeca. Gradevinska djelatnost je zastupljena sa 73 poduzeca, prijevoznicka djelatnost sa
63 poduzeca, poljoprivreda sa 38 poduzeca, informacije 1 komunikacije s 41 poduzecem,
strucne, znanstvene i tehnic¢ke djelatnosti sa 40 poduzeca, opskrba elektricnom energijom,
plinom, parom i klimatizacija s 30 poduzeca, djelatnosti pruzanja smjeStaja te pripreme i
usluzivanja hrane sa 30 poduzeca, administrativne i pomoéne usluzne djelatnosti sa 21
poduzecem, opskrba vodom, uklanjanje otpadnih voda, gospodarenje otpadom te djelatnosti

sanacije okoliSa sa 20 poduzeca.
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Ostatak od 34 poduzeca podijeljen je u 7 djelatnosti, od Cega je 9 poduzeca registrirano za
djelatnost umjetnosti, zabave i rekreacije, poslovanje s nekretninama predstavlja Sest
poduzeca, djelatnosti zdravstvene zastite i socijalne skrbi pet poduzeca, financijske djelatnosti
i djelatnosti osiguranja pet poduzeca, ostale usluzne djelatnosti Cetiri poduzeca, rudarstvo i
vadenje takoder predstavlja Cetiri poduzeca 1 na koncu djelatnost obrazovanja zastupljena je s

jednim poduzeéem.

Tablica 6. Razvrstavanje istarazenog uzorka po djelatnostima

Djelatnost Veli¢ina uzorka
1. | Trgovina na veliko i na malo; popravak motornih vozila i 370 poduzeéa
motocikala
2. | Gradevinska djelatnost 73 poduzeca
3. | Prijevoznicka djelatnost 63 poduzeca
4. | Informacije i komunikacije 41 poduzeca
5. | Strucne, znanstvene i tehnicke djelatnosti 40 poduzeca
6. | Poljoprivreda 38 poduzeca
7. | Opskrba elektricnom energijom, plinom, parom i 30 poduzeca
klimatizacija
8. | Djelatnosti pruzanja smjesStaja te pripreme i usluzivanja 30 poduzeca
hrane
9. | Administrativne i pomo¢ne usluzne djelatnosti 21 poduzeca
10. | Opskrba vodom, uklanjanje otpadnih voda, gospodarenje 20 poduzeca
otpadom te djelatnosti sanacije okoliSa
11. | Ostale djelatnosti 34 poduzeca

Izvor: izrada doktoranda

Polazeci od specifi¢nosti djelatnosti, model, koji se prikazuje u nastavku disertacije, testiran je
na poduzorku trgovine (370 poduzeéa) i poduzorku preradivacka industrija (300 poduzeca).

Prethodna istrazivanja nisu pokazala razlike u vrijednostima ispitanih varijabli medu
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najzastupljenijim granama u uzorku. Model je postavljen na nacin da varijable odrazavaju
pristranost u financijskim izvjeStajima, kojoj su najznacajniji motivi porezni motiv i motiv
financiranja. Navedeno se moze ilustrirati grafickim prikazom vrijednosti svih varijabli

koristenih u analizi za razdoblje od tri godine na najve¢em trgovackom drustvu iz uzorka.

Grafikon 2. Prikaz vrijednosti varijabli odabranog poduzeca
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Izvor: izrada doktoranda

Dakle, iz prikazanog proizlazi da je promatrano poduzece 2014. godine Koristilo
konzervativne rac¢unovodstvene politike iz poreznih motiva. Godine, 2015., drustvo objavljuje
izvjestaje koji su rezultat primjene agresivnih ra¢unovodstvenih politika i stvara pripremu za
kreditiranje, tj. dospijece obveza koje planiraju refinancirati novim kreditima. Ovaj primjer
dokazuje da poduzeée moZe iz jednog u drugo izvjestajno razdoblje znacajno promijeniti

vrijednosti varijabli modela. Stoga se vrijednosti moraju promatrati za jedno izvjeStajno
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razdoblje, a djelatnost poduzeca je u slu¢aju ovog modela manje znacajna. Ipak, u budu¢im
istrazivanjima potrebno je istraziti vece uzorke po djelatnostima u razli¢itim gospodarskim

uvjetima, kako bi se utvrdile potrebne korekcije modela prema djelatnostima i gospodarskim
uvjetima.
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8. ISPITIVANJE ODNOSA MEDU ODABRANIM VARIJABLAMA

Prvi korak analize prikupljenih podataka jest ispitivanje odnosa medu izabranim varijablama.
Ispitani su mogu¢i linearni i nelinearni odnosi. U ovom dijelu rada graficki se prikazuju i
ispituju odnosi medu varijablama. Ovakav metodoloski pristup proizlazi iz teorije grafova,
grane matematike, koja se u ovom istrazivanju koristi kao prvi korak pri detekciji klastera.
Slican metodoloski pristup klasterskoj analizi koriste Blooma Mohan 1 sur. (2016.), a
Milosavljevi¢ (2013.) u svom radu opisuje algoritme i postupak detekcije klastera u okviru

teorije grafova.

8.1. Ispitivanje multikolinearnosti

Problem multikolinearnosti u klasterskoj analizi razlikuje se od istovrsnog problema u drugim
analizama jer u Klasterskoj analizi ne postoji zavisna varijabla ili beta koeficijent
(Sambandam, 2003.).

Prema Arbeu e Silva (2011.) klasterska analiza nije optereCena s problemima normalnosti,
linearnosti 1 homoskedasti¢nosti koji opterecuju regresijsku analizu, no postoji moguénost
pojave kolinearnosti i multikolinearnosti. Ispitivanje multikolinearnosti provodi se prije
provodenja klasterske analize, a moguc¢a multikolinearnost otklanja se, primjerice
smanjivanjem broja varijabli koje ulaza u klastersku analizu. Stoga je prije analize
prikupljenih podataka 1.060 najvecih hrvatskih poduzeca potrebno utvrditi postoji li problem

multikolinearnosti medu varijablama.

Prvi indikator Kkolinearnosti i multikolinearnosti jest visoka korelacija medu varijablama.
Korelacija medu varijablama provjerena je primjenom statistickog softvera Matlab R2014b.
IzraCunom proizlazi da je korelacija medu varijablama beznacajna, tj. najveca korelacija medu
varijablama je 0.1312 za varijable OCA i PROV. Rezultat analize korelacija prikazan je
graficki i ispisom dobivenih vrijednosti. Tablicom 7. i Grafikonom 3. prikazana je matrica

korelacije varijabli.
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Tablica 7. Matrica korelacija

TAX AMORT | LTIA PROV | OCA OCL
TAX 1.0000 0.0068 | 0.0562 | 0.0017 | -0.0289 | -0.0031
AMORT 0.0068 1.0000 | 0.0080 | 0.0008 | 0.0002 | -0.0099
LTIA 0.0562 0.0080 | 1.0000 | -0.0270 | 0.0922 | 0.0249
PROV 0.0017 0.0008 | -0.0270 | 1.0000 | 0.1312| 0.0012
OCA -0.0289 0.0002 | 0.0922 | 0.1312 | 1.0000 | -0.0043
OCL -0.0031 | -0.0099 | 0.0249 | 0.0012 | -0.0043 | 1.0000

Izvor: izrada doktoranda

Grafikon 3. Matrica korelacije
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Izvor: izrada doktoranda
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Ovako mala korelacija medu varijablama potvrda je da su odabrane prikladne varijable za ovu
vrstu statisticke analize. Ipak, napravljena je graficka analiza odnosa medu varijablama kako
bi se utvrdilo postoji 1i mozda neka statisticki znacajna veza medu varijablama koju nije
moguce utvrditi samo matricom korelacija. Graficka analiza odnosa varijabli upucuje na
moguce klastere, koje je u slucaju analize velikog uzorka, ovakvim pristupom puno lakSe

detektirati.

8.2. Klasterizacija pomoc¢u grafikona i usporedba varijabli

U nastavku se prikazuju izabrani grafikoni odnosa ispitanih varijabli i obrazlazu se dobiveni
rezultati. Rezultati graficke analize su znacajni zbog detekcije mogudih klastera, ali i zbog
moguce potvrde teorijskih postavki na osnovi kojih su varijable odabrane. Prikazani klasteri
rezultat su analize na osnovi dviju varijabli. lako statisticki softveri bez problema
klasteriziraju 1 podatke na osnovi viSe varijabli, rezultati klasterske analize u
viSedimenzionalnom prostoru ¢esto su neinterpretabilni. Ako je potrebno interpretirati utjecaj
skupa varijabli na neku pojavu, kao $to je pristranost u financijskom izvjeStavanju, moguce je

na osnovi dualne analize utvrditi stupanj pristranosti, $to se u nastavku i prikazuje.

8.2.1. Odredivanje granica klastera prema vrijednostima jedne varijable

Najjednostavnija klasterizacija, za koju nisu potrebni nikakvi algoritmi, moze se graficki
prikazati pomoc¢u histagrama. Grafikon 3 prikazuje podjelu poduzeca u Sest klastera prema
vrijednostima varijable TAX. Najveéi klaster obuhvaca 513 poduzeca u intervalu varijable
TAX od 0.15 do 0.5. Drugi po veli¢ini klaster obuhvaca 383 poduzeca u intervalu varijable
TAX od 0 do 0.08. Tre¢i klaster obuhvaca 35 poduzeca u intervalu od 0.2 do 11, a Cetvrti 36
poduzeca u intervalu od 0 do -0.1. Peti klaster obuhvaca 86 poduzeca u intervalu od 0.08 do
0.15. Najmanji klaster, odreden prema vrijednostima varijable TAX, obuhvaca sedam

poduzeca u intervalu od -0.1 do -15.
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Grafikon 4. Odredivanje klastera prema vrijednostima varijable TAX
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Izvor: izrada doktoranda

Grafikon 4. prikazuje klasterizaciju prema varijabli AMORT. Poduzeéa su podijeljena u
sedam klastera. Najve¢i klaster nalazi se u intervalu 0 do 0.125 varijable AMORT i sastoji se
od 442 poduzeca. Drugi po veli¢ini klaster obuhvaca 423 poduzeca u intervalu 0.125 do 0.25
varijable AMORT. Trei klaster obuhvaéa 117 poduzeéa u intervalu od 0.25 do 0.5. Cetvrti
klaster nalazi se u intervalu od 0.5 do 1.2 1 obuhvaca 30 poduzeca. Peti klaster obuhvaca pet
poduzeéa u intervalu od 1.2 do 16. Sesti klaster nalazi se u intervalu od 0 do -1 i obuhvaéa 36
poduzeca. Posljednji klaster prema varijabli AMORT obuhva¢a 7 poduzeca i nalazi se u

intervalu od -1 do -65.
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Grafikon 5. Odredivanje klastera prema vrijednostima varijable AMORT
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lzvor: izrada doktoranda

Klasterizacija na osnovi jedne varijable je ucinjena i za varijable PROV i LTIA. Rezultati su

prikazani u nastavku.

Grafikon 6. Odredivanje klastera prema vrijednostima varijable LTTIA
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Izvor: izrada doktoranda

Grafikon 6. prikazuje klasterizaciju prema varijabli LTIA. Poduzeca su podijeljena u Sest
klastera. Najveci klaster nalazi se u intervalu 0 do 0.01 varijable LTIA 1 sastoji se od 643
poduzeéa. Drugi po veli¢ini klaster obuhvaca 256 poduzeca u intervalu 0.01 do 0.1 varijable
LTIA. Treéi klaster obuhvacéa 84 poduzeéa u intervalu od 0.1 do 0.25. Cetvrti klaster nalazi se
u intervalu od 0.25 do 0.5 i obuhvaca 37 poduzeca. Peti klaster obuhvaca 38 poduzeca u
intervalu od 0.5 do 1. Posljednji klaster obuhvaca outliere, dva poduzeé¢a s vrijednoséu LTIA
neznatno preko 1. Poduzeca iz posljednjeg klastera imaju visoku udio nematerijalne imovine

u ukupnoj imovini, ali 1 znac¢ajnu akumuliranu amortizaciju koja umanjuje ukupnu imovinu.

Grafikon 7. Odredivanje klastera prema vrijednostima varijable PROV

Izvor: izrada doktoranda

Grafikon 7. prikazuje klasterizaciju prema varijabli PROV. Poduzeca su podijeljena u Sest
klastera. Najveci klaster nalazi se u intervalu 0 do 0.01 varijable PROV 1 sastoji se od 807
poduzeca. Drugi po veli¢ini klaster obuhvaca 99 poduzeca u intervalu 0.01 do 0.025 varijable

PROV. Treéi klaster obuhvaéa 68 poduzeéa u intervalu od 0.025 do 0.05. Cetvrti klaster
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nalazi se u intervalu od 0.05 do 0.1 i obuhvaca 51 poduzece. Peti klaster obuhvaca 32

poduzeéa u intervalu od 0.1 do 0.25. Posljednji klaster obuhvaca tri poduzeca s vrijednoséu
PROV od 0.25 do 0.5.

8.2.2. Usporedba varijabli TAX'i AMORT

Grafikon 8. prikazuje odnos varijabli TAX i AMORT. lako amortizacija ne moze imati
negativnu vrijednost, tj. moze imati nultu vrijednost ako poduzece nema dugotrajne imovine
koja se amortizira ili je sva dugotrajna imovina amortizirana u cijelosti, pokazatel] AMORT je
iskaz udjela amortizacije u EBIT-u, a njegova negativna vrijednost rezultat je negativnog
EBIT-a. Konkretno, na grafikonu 7. oznaceno je poduzeée s negativnim EBIT-om kojem je
troSak amortizacije preko 60 puta ve¢i od EBIT-a. Uvecavanjem prikaza odnosa varijabli

TAX 1 AMORT, uoc¢avaju se moguci klasteri, koji su prikazani na grafikonu 9.

Grafikon 8. Odnos varijabli TAX i AMORT
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Izvor: izrada doktoranda
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Grafikon 9. Detekcija mogucih klastera iz odnosa varijabli TAX i AMORT
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Izvor: izrada doktoranda

Na grafikonu 9. uocavaju se ¢etiri moguca klastera, od kojih se prvi nalazi u intervalu -1 do 2
vrijednosti varijable AMORT i u intervalu varijable TAX od -0.05 do 0.05. Drugi klaster
nalazi se u intervalu od 0 do 1.25 varijable AMORT i u intervalu od 0.05 do 0.15 varijable
TAX. Treci klaster, nalazi se u intervalu od 0.15 do 0.3 varijable TAX i 0 do 1.1 varijable
AMORT. Cetvrti klaster je najrasprieniji i zauzima podruéje 0.3 do 0.5 varijable TAX i -0.1
do 1.25 varijable AMORT.

8.2.3. Usporedba varijabli LTIA 1 TAX

Usporedba varijabli LTIA i TAX prikazana je na grafikonima 9. i 10. Varijabli LTIA
najmanja moguca vrijednost iznosi nula, S§to znaci da poduzece nema iskazane nematerijalne
imovine u financijskim izvjeStajima. Uvecanim prikazom odnosa varijabli LTIA i TAX
(grafikon 11.) uocava se vise mogucih klastera i potvrduje da ne postoji linearna veza ovih

varijabli.
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Grafikon 10. Odnos varijabli LTIA i TAX
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lzvor: izrada doktoranda

Grafikon 11. Detekcija mogucih klastera iz odnosa varijabli LTIA i TAX
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lzvor: izrada doktoranda
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Iz uvecanog prikaza grafikona 10., tj. grafikona 11. moze se uoditi da je najveci broj poduzeca
grupiran klasteru koji se nalazi u intervalu od 0 do 1.6 varijable LTIA te od -0.07 do 3.8
varijable TAX. Uocljivo je i viSe manjih klastera koji su omedeni krugovima i elipsama (na

grafikonu 11).

8.2.4. Usporedba varijabli PROV i TAX

Usporedba varijabli PROV i TAX, kao i u prethodnoj usporedbi varijabli LTIA i TAX
pokazuje da ne postoji linearna veza varijabli PROV i TAX, ali je moguce identificirati vise

klastera, $to je prikazano na grafikonu 13.

Grafikon 12. Odnos varijabli PROV i TAX
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Izvor: izrada doktoranda
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Grafikon 13. Detekcija mogucih klastera iz odnosa varijabli PROV i TAX
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Izvor: izrada doktoranda

Grafikon 13. uvecani je prikaz grafikona 12. Uocljivo je viSe klastera, od kojih je najveéi
klaster koji se nalazi u intervalu od 0 do 0.5 varijable TAX i u intervalu od 0 do 0.018
varijable PROV. Od ukupno Sest prikazanih klastera, ¢etiri klastera se nalaze u intervalu od 0
do 0.022 varijable PROV, §to znaci da najveci broj poduzeca iz uzorka ima mala rezerviranja
iskazana u bilancama, §to je mogudi indikator agresivno iskazanih financijskih izvjestaja.
Klaster koji se nalazi u intervalu od 0 do 0.022 varijable PROV i -0.07 do 0.05 varijable TAX

prikazuje agresivna poduzeca, klasterizirana prema vrijednostima varijabli TAX i PROV.

8.2.5. Usporedba varijabli PROV i LTIA

Usporedbom varijabli PROV i1 LTIA uocava se povezanost ovih varijabli nelinearnog tipa.

Nelinearna povezanost prikazana je na grafikonima 14. i 15., a zbog boljeg prikaza ucinjena je
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aproksimacija pomocu hiperbole s minimumom sume kvadrata odstupanja pomocu softvera

Matlab R2014b.

Grafikon 14. Odnos varijabli PROV i LTIA
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lzvor: izrada doktoranda

Grafikon 15. Povezanost varijabli LTIA i PROV
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Izvor: izrada doktoranda

Graficki prikazani rezultat usporedbe varijabli PROV i LTIA, potvrda je teorijske postavke da
¢e racunovodstveno agresivna i konzervativna poduzeca imati razli¢it tretman nematerijalne
imovine i rezerviranja. Veliki udjel rezerviranja u bilanci poduzeca ukazuje na konzervativna
poduzeca, koja, prema prikazanom, uglavnom nemaju znacajan udjel nematerijalne imovine u
bilanci. Takoder, veliki udjel nematerijalne imovine ukazuje na agresivna poduzeca, koja u
skladu s teorijskim konceptom agresivnog racunovodstva imaju minimalan udjel rezerviranja

u svojim bilancama.

8.2.6. Usporedba varijabli TAX i OCL

Teorijska postavka je da varijable TAX i OCL djeluju u istom smjeru, $to znaci da veca razina
ovih pokazatelja ukazuje na konzervativne financijske izvjeStaje, a manja na agresivne
financijske izvjestaje. Grafickom usporedbom ovih pokazatelja, prikazanom na grafikonima
16. 1 17., uocavaju se moguci klasteri, ali samom usporedbom ovih dviju varijabli nije
uocljiva njihova medusobna povezanost, kao §to je uocena povezanost promatranih varijabli
PROV 1 LTIA. Ipak, moguce je uociti klastere prema odnosu ovih varijabli, $to je 1 oznaceno

na grafikonu 16.

Grafikon 16. Odnos varijabli TAX i OCL




lzvor: izrada doktoranda

Grafikon 17. Detekcija mogucih klastera iz odnosa varijabli TAX i OCL
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lzvor: izrada doktoranda

Uvecanjem grafikona 16. dobiven je grafikon 17. Na grafikonu 17. uocljivo je vise klastera,
od kojih klaster u intervalu od 0 do 0.3 varijable OCL i -0.05 do 0.078 varijable TAX
prikazuje agresivna poduzeca, a klaster u intervalu od 0.415 do 0.7 varijable OCL 1 0.175 do
0.3 varijable TAX prikazuje konzervativna poduzeca klasterizirana prema varijablama TAX i

OCL.
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9. FORMIRANJE MODELA POMOCU NEIZRAZITE LOGIKE

U ovom se dijelu rada postavlja model pomocu neizrazite logike (engl. fuzzy logic). Na
osnovi analiziranih podataka 1.060 najvecih hrvatskih poduzeca, primjenom statistickog
softvera Matlab R2014b, formiran je model odlucivanja o razini pristranosti u financijskom

izvjestavanju.

Sustavi neizrazite logike u $irokoj su primjeni pri formiranju modela. Krajem osamdesetih
godina proslog stoljeca krece Siroka primjena neizrazite logike u tehnickoj struci, zahvaljujuci
poglavito uspjesnoj primjeni u automatiziranim procesima proizvodnje. Razloge uspjesnosti
modela neizrazite logike opisuju Kaur i Kaur (2012.), koji navode da se uspjesnost modela

neizrazite logike moze pripisati sljede¢em:

1) neizrazita logika bliza je na¢inu ljudske logike od konvencionalnih logickih sustava,

2) klasi¢na teorija kontrole zasniva se na matematickim modelima koji opisuju,
primjerice, industrijska postrojenja uz odredena ogranicenja. Za razliku od klasi¢ne
teorije kontrole, bit neizrazite logike jest izgradnja modela logikom eksperta koji je
sposoban upravljati takvim postrojenjem razmisljajuci izvan ograni¢enja matematickih
modela.

3) Sustavi neizrazite logike su vrlo primjenjivi u dva specifi¢na slucaja:

a) u slucaju kada je potrebno opisati i kontrolirati vrlo kompleksne sustave ¢ije
ponasanje nije do kraja shvaceno, i

b) u slucaju kada je potrebno aproksimirati i brzo pronaci rjesenje.

Diaz 1 Morillas (2012.) opisuju iskustva primjene modela neizrazite logike u ekonomiji, a
Brleci¢ Valci¢ (2014.) pomocu neizrazite logike formira model odluivanja o vrijednosti

poduzeca u naftnoj industriji.

Cilj je postavljenog modela omoguciti korisniku da na jednostavan nacin unosom podataka o

vrijednostima Cetiri varijable dobije informaciju o razini pristranosti financijskih izvjestaja.

Prije postavljanja modela ispitano je razlikuju li se dobivene vrijednosti varijabli prema

djelatnosti koju poduzeca obavljaju. Poduzeca iz uzorka razvrstana su prema pripadaju¢im
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NACE®* kodovima. Utvrdeno je da se vrijednosti varijabli ne razlikuju znacajno prema
djelatnosti poduzeca. Ipak, u budu¢im istrazivanjima potrebno je ispitati postavljeni model na
veéim uzorcima poduzeca iste djelatnosti u drugim drzavama, osim Hrvatske, kako bi se

utvrdilo postoji li i minimalan utjecaj djelatnosti poduzec¢a na postavljeni model.

9.1. Arhitektura sustava neizrazitog odlucivanja

Arhitektura sustava neizrazitog odlucivanja zapocCinje odredivanjem ulaznih i izlaznih
varijabli. Ulazne varijable izgradenog sustava su Cetiri varijable (TAX, AMORT, LTIA 1
PROV), koje su opisane u sestom poglavlju rada, a izlazna varijabla je nazvana razina

konzervatizma.

Sustav neizrazite logike donosi odluke o izlaznoj varijabli, tj. razini konzervatizma
Mamdani*® modelom. U softveru Matlab moguce je koristiti Mamdani ili Sugeno*' modele
odlucivanja. Izabran je Mamdani model jer je prikladniji ako istraziva¢ ima predodzbu kako
¢e ulazne varijable djelovati na izlazne varijable i jer je pogodniji za unos podataka na osnovi

ljudske logike.

Kaur 1 Kaur (2012.) opisuju razlike izmedu Mamdani 1 Sugeno sustava neizrazite logike.
Autori navode da je Mamdani sustav u §irokoj primjeni pri postavljanju intuitivnih modela
koji su bliski ljudskom nacinu razmisljanja, ali Mamdani sustav ima odredena ograni¢enja
glede matematickog formuliranja logike. Za razliku od Mamdani sustava, Sugeno sustavi su
ucinkovitiji u matematickom formuliranju neizrazite logike, Sto ith ¢ini aplikativnim u
problemima kontrole, a napose u dinamickim ili nelinearnim sustavima. Sugeno sustavi
koriste se kao optimizacijske tehnike i tehnike prilagodbe. Primjerice, tehnike prilagodbe
koriste se pri standardiziranju funkcija pripadnosti pa Sugeno sustavi postaju izvrstan alat za

modeliranje raznih podataka.

Najznacajnija razlika, prema Kaur 1 Kaur (2012.), izmedu ovih sustava je u nacinu na koji se
generiraju varijable. Dok Mamdani sustavi koriste tehnike defuzifikacije vanjskih varijabli,

Sugeno sustavi koriste vagani prosjek za izracun postupka generiranja varijabli.

39 Nomenclature of Economic Activities
40 https://www.mathworks.com/help/fuzzy/what-is-mamdani-type-fuzzy-inference.html#bu_nsig-1
4 https://www.mathworks.com/help/fuzzy/comparison-of-sugeno-and-mamdani-systems.html
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Interpretabilnost i matematicka opisivost Mamdani sustava manja je od Sugeno sustava
upravo stoga sto ishodi pravila zadanih u sustavu nisu pravila i ishodi koje je odredio sustav,
nego sam istrazivac. Osim navedenog, Sugeno sustavi su brzi jer vagani prosjek krati vrijeme
koje se gubi u procesu defuzifikacije. Razika medu ovim sustavima je i u tome $to Mamdani
sustavi imaju funkcije pripadnosti izlaznih varijabli, dok Sugeno sustavi nemaju funkcije
pripadnosti izlaznih varijabli. Takoder, Mamdani sustav je, za razliku od Sugeno sustava,

manje fleksibilan pri dizajnu neuronskih mreza na osnovi neizrazite logike.

Na osnovi spoznaja 0 oba sustava neizrazite logike i spoznaja o problemu kojim se bavi ovo

logike, ¢ija se arhitektura u nastavku i prikazuje.

Slika 4. Prikaz arhitekture neizrazitog sustava zakljucivanja
g \

>Q< \ ffuzzydvar

AMORT I
><>< "] et

Sustav 1fuzzy4var: 4 ulaza, 1 izlaz, 81 pravilo . .

><>< Razia, onzervatzma

PROV

Izvor: izrada doktoranda

Slika 3. prikazuje arhitekturu sustava neizrazitog odlucivanja, tj. modela puter—kejeg-se

kojim se odreduje razina pristranosti financijskih izvjestaja. Sustav je nazvan lfuzzy4var i
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sastoji se od Cetiri ulazne varijable, Mamdani modela odluc¢ivanja na osnovi osamdeset i

jednog pravila i izlazne varijable koja upucuje na razinu pristranosti financijskih izvjestaja.

9.2. Arhitektura varijabli neizrazitog logi¢kog sustava

Pri gradnji sustava neizrazitog odluc¢ivanja potrebno je unijeti funkcije pripadnosti ulaznih i
izlaznih varijabli te pravila odlu¢ivanja sustava. Funkcije pripadnosti ulaznih i izlaznih
varijabli unesene su prema prethodno analiziranim podacima 1.060 hrvatskih poduzeca, a

prikazane su u tablici 8.

Tablica 8. Raspon vrijednosti ulaznih i izlaznih varijabli sustava 1fuzzy4var

Raspon vrijednosti varijabli

Varijable ~ Nisko  Srednje Visoko
TAX [-10.67 -5.268 [-5.14 0 0.22] [00.22 10.5]
0.1292]
AMORT [-61.2 -10 0.185] [-10 0.185 0.6] [0.185 0.6 15.86]
LTIA [0 0.0001 0.000186] [0.0001 0.000186 [0.000186 0.037 1]
0.037]

PROV [0 0.003 0.009] [0.003 0.009 0.2] [0.009 0.2 0.494]

Agresivno FER Konzervativno

Razina [-61-50.2] [-10.20.778] [0.2 0.778 15.555]
konzervatizma

lzvor: izrada doktoranda

Tablica 8. prikazuje raspone vrijednosti ulaznih i izlaznih varijabli. Ulaznim varijablama su
dodijeljeni rasponi vrijednosti nisko, srednje i visoko, a izlazna varijabla moze biti u
agresivnom, fer ili konzervativnom rasponu. Arhitektura varijabli prikazana je i na slici 2, u

kojoj je graficki prikazana funkcija pripadnosti ulaznih i izlazne varijable.
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Slika 5.

Pojednostavljeni prikaz arhitekture neizrazitog logi¢kog sustava 1fuzzy4var
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plot points. 181
Membership function plots
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Izvor: izrada doktoranda

Slika 2. graficki prikazuje funkcije pripadnosti ulaznih varijabla i izlazne varijable. Unosom
vrijednosti parametara prikazanih u tablici 8 dobivene su funkcije pripadnosti pojedinih

varijabli.

Sljede¢i korak pri postavljanju sustava neizrazite logike Mamdanijevim modelom je unos
pravila ako-onda. Model se formira unosom pravila, primjerice, ako je TAX nisko, AMORT
nisko, LTIA nisko, PROV nisko, onda je razina konzervatizma = agresivno. Kako svaka od
Cetiri ulazne varijabla moze poprimiti tri vrijednosti (nisko, srednje i visoko), bilo je potrebno
formirati 81 ako-onda pravilo, koliko je i mogué¢ih kombinacija jer je 3* = 81. Vrijednosti
izlazne varijable u pojedinom pravilu odredene su prema kombinaciji ulaznih varijabli. Broj
mogu¢ih kombinacija dodavanjem ulaznih varijabli raste onoliko puta koliko vrijednosti
pojedina varijabla moze poprimiti. Stoga su pri formiranju neizrazitog logickog sustava
isklju¢ene prethodno ispitivane varijable OCA 1 OCL, koje su u uzorku poduzeca davale
najmanji doprinos procjeni razine pristranosti. Uklju¢ivanje varijabli OCA 1 OCL zahtijevalo
bi 729 ako-onda pravila jer u slucaju kada sustav ima Sest ulaznih varijabli, koje mogu

poprimiti tri vrijednosti, postoji 729 kombinacija ( 36 = 729).

Tablica 9. Prikaz pravila odlu¢ivanja neizrazitog logi¢kog sustava

# AKO-ONDA pravilo # AKO-ONDA pravilo
1 1 1 1 1 |42, 2 2 2 3 2
2. 1 1 1 2 1 |43 2 2 3 1 3
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38. 2 2 1 2 2 |79 3 3 3 1 2
39. 2 2 1 3 2 | 80. 3 3 3 2 3
40. 2 2 21 2 |81 3 3 3 3 3
41. 2 2 2 2 2

Izvor: izrada doktoranda

U tablici 9. prikazan je ispis osamdeset i jednog zadanog ako-onda pravila. Cetiri znamenke u

drugom i petom stupcu tablice 3. oznacavaju ulazne varijable (1. TAX, 2. AMORT, 3. LTIA,

4. PROV), a znamenke u treCem i Sestom stupcu tablice 9. oznacavaju izlaznu varijablu

(razina konzervatizma). Svaka ulazna varijabla moze poprimiti tri vrijednosti (1-nisko, 2-

srednje i 3-visoko), a izlazna varijabla takoder moze poprimiti tri vrijednosti (1-agresivno, 2-

FER i 3-konzervativno).

Slika 6.
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lzvor: izrada doktoranda

Slika 5. prikazuje pravila ako-onda i vrijednosti koje pojedina varijabla poprima u svakom

pravilu. Vrijednosti su prikazane intervalom koji varijable poprimaju u pojedinom slucaju.

Uobicajeno je pri formiranju sustava neizrazite logike dati prikaz podrucja znanja (engl.
Surface of Knowledge), no, kao i kod klasterske analize, interpretabilan prikaz moguc¢ je u

najvise tri dimenzije. U nastavku se prikazuju podrucja znanja varijabli TAX 1 AMORT.
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Slika 7. Podru¢ja znanja varijabli TAX, AMORT i Razine konzervatizma — malo
preklapanje

Funkcije pripadnosti ulaznih (T i A) i izlazne varijable (RK)
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Razina konzervatizma = f(T.A) - vrednovanja za A i T su ista

AMORT

Izvor: izrada doktoranda
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Slika 8. Podru¢ja znanja varijabli TAX, AMORT i Razine konzervatizma — srednje
preklapanje

Funkcije pripadnosti ulaznih (T i A) i izlazne varijable (RK)

AR

TAKY AMORTA

Razina Kanzervativizma - funkgije pripadnosti su singleton;

Razina konzervatizma = {(T.A) - vrednovanja za A i T su ista

Izvor: izrada doktoranda
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Slike 6. i 7. prikazuju podru¢ja znanja prema ulaznim varijablama TAX i AMORT i varijabli
razina konzervatizma. Zbog vizualnog prikaza izlazna je varijabla dana u jednoj vrijednosti
(singleton). Funkcije pripadnosti ulaznih i izlazne varijable nalaze se iznad oba prikazana
podru¢ja znanja. Razlika izmedu dva prikazana podrucja znanja je u preklapanju (overlap)
funkcija pripadnosti, koje istraziva¢ sam odreduje. Podru¢je znanja prikazano na slici 6. ima
malo preklapanje funkcija pripadnosti, a podruc¢je znanja prikazano slikom 7. ima srednje
preklapanje funkcija pripadnosti. Klju¢no je da oba podru¢ja znanja potvrduju teorijske
postavke, tj. da ¢e viSa razina TAX 1 AMORT varijable rezultirati viSom razinom

konzervatizma.
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10. ZAKLJUCCI ISTRAZIVANJA I PREPORUKE ZA BUDUCA ISTRAZIVANJA

Istrazivanje odstupanja od fer vrijednosti obuhvatilo je 1.060 najvecih hrvatskih poduzeca. Na
osnovi pokazatelja izvedenih iz teorijskih spoznaja dokazivane su hipoteze znanstvenog

istrazivanja predstavljene u uvodu disertacije.

Statisticka analiza provedena je na Sest varijabli nazvanih TAX, AMORT, LTIA, PROV,
OCA 1 OCL. Teorijska postavka jest da ¢e veca ili manja vrijednost pojedine varijable
ukazivati na agresivnost ili konzervativnost financijskih izvjeStaja. Varijable TAX, AMORT,
PROV i OCL ponaSaju se jednoznacno, tj. veca vrijednost ovih varijabli ukazuje na
konzervatizam, a manja na agresivno ra¢unovodstvo. Varijable LTIA i OCA teorijski imaju
obrnuti u¢inak na model. Veca vrijednost ovih dviju varijabli ukazuje na agresivnost, a manja

na konzervativno ra¢unovodstvo.

Prvi korak istraZivanja bio je prikupiti podatke o navedenim varijablama i ocijeniti neutralnu
vrijednost pojedine varijable. Svim varijablama osim varijable TAX srednja vrijednost je
odredena usporedbom prikladnosti statisticke sredine i statistickog medijana. Varijabli TAX
srednja vrijednost korigirana je za stopu poreza na dobit koja je u Hrvatskoj u promatranom
razdoblju iznosila 20%, tj. 0,2. Izracunana je i korelacija izmedu varijabli, koja za ovaj tip
statisticke analize mora biti izrazito niska. Dobivenim rezultatima korelacije odabranih

varijabli potvrdeno je da su izabrane prikladne varijable.

U nastavku je iz dostupnih podataka provedena klasterska analiza prema varijablama koje
ukazuju na pristranost financijskih izvjeStaja. Interpretirani su moguci Kklasteri prema
parovima varijabli. Tijekom prethodnih istrazivanja provedena je klasterska analiza na
manjem 1 na vecem uzorku prikupljenih podataka. Na manjem uzorku provedena je
hijerarhijska klasterska analiza, a na cjelokupnom uzorku provedena je nehijerarhijska i

mjeSovita klasterska analiza.

Klasterska analiza ukazuje na grupe poduzeca istih obiljezja, ali ako se u klastersku analizu
unosi viSe varijabli koje razli¢ito djeluju na odredenu pojavu, rezultat Cesto postaje
neinterpretabilan zbog visedimenzionalnog prostora u kojem je moguée zakljuciti da
poduzeca imaju slicna obiljezja, no, nije moguce sa sigurno$¢u odrediti prevladavaju li

agresivna ili konzervativna obiljezja.
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Vrijednosti varijabli su stoga graficki interpretirane u dvije, do maksimalno tri dimenzije.
Kako klasterska analiza nije bila konacno rjeSenje modela, nego drugi korak statisticke
analize podataka, na osnovi koje su doneseni zakljucci o odnosima promatranih varijabli, bilo
je potrebno pristupiti formiranju modela neizrazite logike, koji je zasnovan na istim

matematickim metodama na osnovi kojih se provodi i klasterska analiza.

Konac¢no, odredivanje razine pristranosti financijskih izvjestaja provedeno je kroz formirani
sustav neizrazite logike. Sustav neizrazite logike ,,1fuzzy4var® formiran je na osnovi Cetiri
ulazne i jedne izlazne varijable. Ulazne varijable modela su prethodno ispitane varijable TAX,
AMORT, LTIA i PROV, a izlazna varijabla nazvana je Razina konzervatizma. Naziv ,,Razina
konzervatizma® odabran je jer je to standardni naziv u ovom podrucju, premda njime nije
opisan samo konzervatizam, nego i agresivnost u financijskom izvjestavanju. Mamdani
sustav neizrazite logike formira se unosom pravila ako-onda. Pravila su formirana na osnovi

prethodno ispitanih varijabli.

Model se formira unosom pravila, primjerice, ako je TAX nisko, AMORT nisko, LTIA nisko,
PROV nisko, onda je razina konzervatizma = agresivno. Kako svaka od Cetiri ulazne varijabla
moze poprimiti tri vrijednosti (nisko, srednje i visoko), bilo je potrebno formirati 81 ako-onda
pravilo, koliko je i mogué¢ih kombinacija jer je 3* = 81. Vrijednosti izlazne varijable u
pojedinom pravilu odredene su prema kombinaciji ulaznih varijabli. Broj mogucih
kombinacija dodavanjem ulaznih varijabli raste onoliko puta koliko vrijednosti pojedina
varijabla moze poprimiti. Stoga su pri formiranju neizrazitog logi¢kog sustava, radi
jednostavnije primjene modela, isklju¢ene prethodno ispitivane varijable OCA i OCL, koje su
u uzorku poduzeca davale najmanji doprinos procjeni razine pristranosti. Ukljucivanje
varijabli OCA i OCL zahtijevalo bi 729 ako-onda pravila jer u sluc¢aju kada sustav ima Sest

ulaznih varijabli, koje mogu poprimiti tri vrijednosti, postoji 729 kombinacija ( 3¢ = 729).

Formiranjem sustava neizrazite logike potvrdena je osnovna hipoteza disertacije. Znanstveno
utemeljenim spoznajama o c¢imbenicima koji utjeu na agresivno ili konzervativno
ratunovodstvo predlozen je racunovodstveni model kojim korisnici mogu odrediti razinu
konzervatizma ili agresivnosti u financijskim izvjeStajima te odrediti fer vrijednost

izvjestajnog poduzeca, ¢ime je potvrdena glavna hipoteza disertacije.

Pri formiranju varijabli utvrdeni su ¢imbenici koji utjeCu na konzervativno ili agresivno

racunovodstvo, ¢ime je potvrdena PH 1. Kvantitativnim metodama analizirana je primjena

142



razli¢itih alternativnih raCunovodstvenih politika, ¢ime je potvrdena PH 2. Pomocu
pokazatelja poslovanja utvrdeno je u kojoj mjeri odredene rac¢unovodstvene politike utjeCu na
konzervativno ili agresivno odstupanje od neutralno iskazanih izvjeStaja konkretnog
poduzeca, ¢ime je potvrdena PH 3. Kvantitativnim metodama utvrdeno je u kojoj mjeri su
agresivno ili konzervativno iskazane stavke u financijskim izvjesStajima, ¢ime je potvrdena PH
4 1 konac¢no, postavljen je racunovodstveni model kojim korisnici mogu utvrditi stupanj
uskladenosti godisnjeg financijskog izvjeStaja konkretnog poduzeca s njegovom fer

vrijednosti, ¢ime je potvrdena PH 5.

10.1. Postupak dokazivanja hipoteza

Postupak dokazivanja hipoteza imao je tijek koji se prikazuje u nastavku.

PH 1. glasila je: ,,Moguce je utvrditi ¢imbenike koji utjeCu na konzervativno ili agresivno

ra¢unovodstvo.

Hipoteza je potvrdena kroz znanstvene spoznaje radova najznacajnijih autora u ovom
podru¢ju. Takoder, doktorand je prije predaje rezultata istrazivanja napisao i1 objavio
znanstvene 1 stru¢ne radove koji se bave ovom temom. Ova je pomoc¢na hipoteza potvrdena
pregledom literature iz ovog podrucja ra¢unovodstva i empirijskim istrazivanjem, koji su dio

disertacije.

PH 2. ,Kvantitativnim metodama moguce je analizirati rezultate primjene razli¢itih

alternativnih raCunovodstvenih politika.*

Ova pomo¢na hipoteza potvrdena je prikazom statistickih metoda (klasterskom analizom) i
formiranjem modela neizrazite logike na osnovi prikupljenih podataka 1.060 hrvatskih

poduzeca.

PH 3. ,,Moguce je utvrditi u kojoj mjeri odredene racunovodstvene politike utjeCu na
konzervativno 1ili agresivno odstupanje od neutralno iskazanih izvjeStaja konkretnog

poduzeca.*

Kako proizlazi iz prikaza rezultata istrazivanja, formiran je model neizrazite logike s Cetiri

varijable kojima je, prema teorijskim postavkama, izborom i primjenom ra¢unovodstvenih
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politika najveci utjecaj na iskazani financijski rezultat poduzeca. Analizom vrijednosti svake
od Cetiri varijable moguce je utvrditi koliko koja varijabla doprinosi kona¢nom odstupanju od

neutralnih financijskih izvjestaja.

PH 4. ,Kvantitativnim metodama moguée je utvrditi u kojoj su mjeri agresivno il

konzervativno iskazane stavke u financijskim izvjestajima.*

Sustav neizrazite logike takoder je potvrda ove pomoc¢ne hipoteze. Naime, ako se vrijednost
izlazne varijable svede na jednoznac¢nu vrijednost (singleton), a utvrdeno je da je fer
vrijednost u rasponu izlazne varijable od 0.22 do 0.78, onda ¢e poduzeée kojem vrijednost
izlazne varijable iznosi 1 biti umjereno konzervativno, a primjerice poduzeée kojem je izlazna
varijabla 5, vrlo konzervativno. Jednako tako, vrijednost 0 poprimit ¢e umjereno agresivno

poduzece, a primjerice 5, vrlo agresivno poduzece.

PH5. ,Moguce je postaviti raCunovodstveni model kojim ¢e korisnici kontrolirati
uskladenost godiSnjeg financijskog izvjeStaja konkretnog poduzeéa s njegovom fer

vrijednosti.*

Odredivanjem ulaznih varijabli, analizom podataka 1.060 poduzeca i odredivanjem raspona u
kojem se iskazane vrijednosti smatraju fer, postavljen je model prema kojem korisnici mogu
unosom vrijednosti varijabli utvrditi odstupa li iskazani financijski izvjestaj od fer vrijednosti.
Ako vrijednosti znacajno odstupaju, korisnik moze sam ili uz pomo¢ eksperta utvrditi razloge
pristranosti podrobnom analizom financijskih izvjeStaja 1 koja od istrazivanih varijabli
najintenzivnije doprinosi takvom rezultatu. Dakle, postavljen je model koji sluzi utvrdivanju
stupnja uskladenosti i odstupanja godisnjeg financijskog izvjestaja konkretnog poduzeca od

njegove fer vrijednosti.

10.2. Ograni¢enja modela i preporuke za buducéa istraZivanja

Predlozeni model model koji sluzi utvrdivanju stupnja uskladenosti i odstupanja godisnjeg
financijskog izvjestaja konkretnog poduzeca od njegove fer vrijednosti postavljen u ovoj
disertaciji ima svojevrsna ograni¢enja. Temeljno ogranic¢enje modela je da on na provedenoj
razini istrazivanja I testiranja moze biti tek indikator postojanja odstupanja od neutralno

iskazanih stavki financijskih izvjeStaja S§to upucuje na primjenu raCunovodstveno
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konzervativnog ili agresivnog pristupa. Model je u njegovom daljnjem razvoju potrebno
testirati na veéim uzorcima poduzeca i istraziti dobivene, eventualno razlicite rezultate po
djelatnostima. Rezultate valja komparirati i s rezultatima dobivenim na uzorku poduzeéa
drugih drzava, premda se temeljem nedvojbenih teorijskih spoznaja, ne o¢ekuju znacajno

razli¢iti rezultati primjene modela.

Da bi se mogao postaviti model koji bi uz indiciranje, i egzaktno precizirao mjeru pristranosti
u financijskom izvjestavanju, potrebno je inzistirati i na dogradnji izvjeStajnog sustava
poduzeca i to u smislu podizanja kvalitete obveznih biljeski uz financijske izvjestaje.
Naravno, s pozicije revizora koji imaju neposredan uvid u primijenjene racunovodstene
politike te nac¢in priznavanja i knjigovodstvenog evidentiranja podataka temeljem kojih se
generiraju elementi financijskih izvjestaja, ovakav je model nepotreban. Model je namijenjen
Sirokom spektru korisnika informacija iz financijskih izvjeStaja kojima je bitno spoznati
koliko financijski izvjeStaji konkretnog poduzeéa odstupaju od neutralno iskazanih

financijskih izvjestaja, odnosno od fer prezentacije njihovih pojedinih elemenata.

Ogranic¢enja modela potencijalno su sadrzana i unutar odredenih varijabli pomoc¢u kojih je
formiran model. Tako primjerice revalorizacija elemenata izvjestaja o financijskom polozaju
nije ukljucena u predlozeni model. Naime, prilikom ovog istrazivanja nije utvrden znacajniji
utjecaj revalorizacije kao ¢imbenika pristranosti u hrvatskim gospodarskim uvjetima u kojima
nisu prisutni hiperinflacijski uvjeti. U budué¢im istrazivanjima, posebice u hiperinflacijskim
uvjetima, potrebno je svakako ispitati utjecaj ucinaka primenjenih metoda i intenziteta

revalorizacije na cijeli model.

Takoder, moguce je, a §to u buducnosti valja istraziti,e da ¢e varijable OCA i OCL, koje su
odbacene pri formiranju sustava neizrazite logike u ovom istrazivanju, primijenjene na neki

drugi uzorak, biti znacajne.

Nadalje, izvjesno je da postoje i druge varijable koje je moguée ispitati i interpretirati u

kontekstu detektiranja i mjerenja stupnja pristranosti u financijskom izvjestavanju.

Stoga preporuke za buduca istrazivanja proizlaze upravo iz navedenih ogranicenja
predlozenog modela. Prije svega, predloZzeni model potrebno je testirati u kontekstu i na
uzorku poduzeca drugih gospodarskih sustava. Takoder, potrebno je testirati model na veéim
uzorcima poduzeca iste djelatnosti da bi se istrazilo razlikuju li se dobiveni rezultati prema

djelatnostima. Osim navedenog, postoje¢e varijable korisno je ispitati u drugacijim
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gospodarskim okolnostima. Prije svega u kontekstu razli¢itih poreznih opterecenja
financijskog rezultata te prisutnosti inflacije. Svakako je radi razli¢itih poreznih tretmana, a
porez je jedan od glavnih ¢imbenika konzervatizma u financijskim izvjeStajima, potrebno

ispitati utjecaj revalorizacije na model pri ispitivanju uzorka iz neke druge drzave.

U dogradnji predloZzenog modela vazno je ispitati postoje li i koje su neke dodatne varijable
koje bi bilo moguce ukljuéiti u model. Dosljedna primjena standarda vrednovanja po fer

trziSnim vrijednostima svakako ¢e tome doprinijeti.
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11. ZAKLJUCAK

U posljednjih dvadeset godina objavljen je veliki broj radova u podrucju pristranosti
financijskog izvjesStavanja. Najveci broj radova ispituje pozitivne utjecaje racunovodstvenog
konzervatizma na poslovanje poduzeca i usmjeren je na prepoznavanje ra¢unovodstvenog

konzervatizma u financijskim izvjestajima.

Razvijeni su i modeli za utvrdivanje razine konzervatizma, od kojih je uz otprije poznati MTB
odnos prvi model bila Basu regresija (1997.). Potom su slijedili modeli Givoly i Hayn (2000.),
Penman i Zhang (2002.), Ball i Shivakumar (2005.) te Khan i Watts (2009.), a u novije

vrijeme najéesée se primjenjuju standardizirane vrijednosti vise modela istovremeno.

Premda su navedeni modeli koristeni u velikom broju radova i na osnovi njih donoseni
zaklju€ei koji su potvrdivali teorijske spoznaje, niti jedan model nije opceprihvacen kao
apsolutna mjera pristranosti financijskih izvjesStaja. Autori u posljednjem desetljecu uglavnom
koriste kombinaciju razli¢itih mjera pristranosti i na osnovi standardiziranog rezultata donose

zakljucke.

Postoje¢i modeli neprimjereni su slabije aktivnim trziStima kapitala, na kojima nisu dostupne
informacije potrebne za primjenu ovih modela. Takoder, modeli se uglavhom ne mogu
primijeniti na poduzeéa koja ne Kotiraju zbog nedostatka informacija o primijenjenim
raGunovodstvenim politikama, a ako i mogu jer postoji registar javno objavljenih financijskih
izvjestaja poduzeca, (Penman i Zhang, 2002.), njihova primjena zahtijeva podatke koji se
rijetko objavljuju.

Stoga je, nakon teorijski istrazenog podrucja, uocena potreba formiranja modela koji bi se
koristio u procjeni pristranosti financijskih izvjestaja, a ne bi bio limitiran na prikazani na¢in u
prethodnim poglavljima radu. To¢nije, utvrdena je potreba za racunovodstvenim modelom
kojim bi se mogla ocijeniti pristranost u financijskom izvjeStavanju, a koji bi bio zasnovan na
lako dostupnim podacima i koji bi bio primjenjiv, kako na pojedini gospodarski subjekt, tako i

na skupine gospodarskih subjekata.

Kako je pristranost stavki financijskih izvjeStaja zadana ra¢unovodstvenim politikama i
procjenama, izbor racunovodstvenih politika i procjena iznimnO je vazna u poslovanju

poduzeca. Nacin priznavanja prihoda, rashoda i troskova, ali i imovine, obveza i kapitala,
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moze dovesti do velikih razlika u iskazu financijskog rezultata i financijskog poloZaja na
izvjestajni dan. Stoga poduzeca, ali i regulatori, koriste izabrane racunovodstvene politike i

procjene da bi postigli odredene ciljeve.

lako postoje strogi propisi o primjeni racunovodstvenih politika i procjena, racunovodstveno
procesiranje podrazumijeva mno$tvo situacija u kojima je moguée, svjesno ili nesvjesno,
odstupiti od nacela, osnova, dogovora, pravila i praksa koje primjenjuje subjekt pri
sastavljanju i prezentiranju financijskih izvjesStaja, ¢ime se odstupa od neutralno iskazanih

financijskih izvjestaja.

Odstupanje od neutralnog iskaza cesto je zadano veé¢ unutar nacionalne racunovodstvene
regulative, o ¢emu su provedena brojna istraZivanja, na osnovi kojih su objavljeni znanstveni
radovi prikazani u uvodu ove disertacije. No, i unutar nacionalnih gospodarstava, izborom
racunovodstvenih politika kojima se Zeli posti¢i odredeni cilj, iskazane pozicije financijskih

izvjesStaja pod utjecajem su pristranosti u financijskom izvjestavanju.

Problem utvrdivanja pristranosti u financijskom izvjes¢ivanju proizlazi iz nedostupnosti
informacija. Naime, kako bi investitori i ostali dionici mogli procijeniti odstupanje od
neutralno iskazanih financijskih izvjestaja, trebali bi imati znacajno vise informacija nego $to
to sadrze izvjeStaji za potrebe javne objave, pogotovo stoga Sto biljeske uz financijske
izvjeStaje samo nacelno navode prema kojim se raCunovodstvenim standardima vrednuju
stavke financijskih izvjeStaja. Gotovo svi raCunovodstveni standardi sadrze alternativne
politike priznavanja stavki financijskih izvjestaja, ¢ime se u legalnom okviru postizu razli¢iti

ucinci na iskazanu neto imovinu, ali i na financijski poloZaj.

Procjena fer vrijednosti elemenata financijskih izvjestaja postupak je kojim se utvrduje fer
vrijednost elemenata financijskih izvjeStaja pri sastavljanju financijskih izvjeStaja. Fer
vrijednost se prema dostupnosti podataka utvrduje na tri hijerarhijske razine. Tehnike
vrednovanja dolaze do izrazaja kada je potrebno procijeniti fer vrijednost na drugoj i trecoj

hijerarhijskoj razini.

Pri vrednovanju elemenata financijskih izvjestaja pribavljenih na trziStu neposredno prije
sastavljanja financijskih izvjestaja Cesto se pretpostavlja da je vrijednost placena za njih
jednaka 1ili priblizno jednaka fer vrijednosti. Medutim, pla¢ena se vrijednost moze znacajno
razlikovati od definirane fer vrijednosti pa je prikazanim metodama i uvazavanjem ¢imbenika

iz okruZzenja potrebno potvrditi ili odbaciti troskove njihove nabave kao fer vrijednost.
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Svakako, §to je ve¢i vremenski odmak dana izvjeStavanja od vremena nabave elementa
financijskih izvjestaja, to je i ocekivana razlika izmedu fer vrijednosti i troSkova nabave veca.
Stoga procjena, osim 0 metodama i tehnikama mjerenja, ovisi i 0 vremenskom odmaku od
trenutka nabave imovine ili preuzimanja obveze, ali i o procjenitelju. Navedeno ukazuje da su
odstupanja od fer vrijednosti moguca i onda kad se stavke financijskih izvjeStaja vrednuju

prema fer vrijednosti.

Dakle, odstupanja od fer vrijednosti su uvijek su prisutna u financijskom izvjestavanju. Stoga
su upravo odstupanja od fer vrijednosti i razina odstupanja od fer vrijednosti zanimljiva za

znanstvena istrazivanja, ali i za korisnike financijskih izvjestaja.

Potrebno je naglasiti da u ovoj disertaciji fer vrijednost oznacava Siri koncept, tj. neutralnu
vrijednost koja je primjenljiva na sve stavke financijskih izvjestaja, a ne samo na financijske
instrumente i ostalu imovinu, na koju se primjenjuje priznavanje i mjerenje po fer vrijednosti

prema odredbama racunovodstvenih standarda.

Odstupanje od fer vrijednosti moze biti agresivno i konzervativno. To znaci da neto imovina i
financijski rezultat mogu biti ili precijenjeni, ili podcijenjeni. Razli¢itim interesima korisnika
financijskih izvjeStaja odgovarati ¢e jedan ili drugi pristup, no, ono S§to je sigurno jest da
postoje utjecaji korisnika financijskih izvjeStaja koji u vefem ili manjem intenzitetu

usmjeravaju financijske izvjestaje prema agresivnosti ili konzervatizmu.

Interesi dionika u cilju dugoro¢ne vrijednosti poduze¢a podrazumijevaju konzervativan
pristup u ra¢unovodstvu. Naime, konzervativno racunovodstvo rezultira nizim rizikom
poslovanja pa je pogodno za zastitu interesa, kako financijskih, tako i nefinancijskih dionika.
Konzervativnim pristupom financijskog izvjeStavanja za potrebe ulagaca i kreditora smanjuje
se rizicnost ulaganja, drZzava se pravovremeno informira o negativnhim gospodarskim
kretanjima, a kupci 1 dobavlja¢i dobivaju pravovremeni signal o loSem stanju poslovnih
partnera. Konzervativnim se pristupom smanjuje i problem agencijskog odnosa. Kako
konzervativno racunovodstvo djeluje protivno interesima menadZzmenta jer je iskazani
poslovni rezultat i vrijednost imovine manja nego ako se iskazuje na agresivan nacin, a §to
rezultira manjim menadzerskim naknadama, ono je €esto neprihvaéeno kao koncept kod ovih
dionika. U cilju dugoro¢ne vrijednosti poduzeca nemoguce je zadovoljiti interese svih
dionika, ali konzervativni racunovodstveni koncept, uskladen je s interesima gotovo svih

dionika koji mogu utjecati na adekvatno racunovodstveno izvjestavanje.
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Kako kvaliteta ra¢unovodstvenih informacija ima presudnu vaznost za donoSenje odluka, a
odluke donesene na osnovi racunovodstvenih informacija odrazavaju se na drustva u cjelini,
vazno je koncipirati raCunovodstveni sustav koji ¢e odrazavati interese svih dionika drustva.
Koncipiranje ovakvog sustava zadaca je dionika koji imaju institucionalni utjecaj. Njihov bi
utjecaj trebao omoguditi primjenu alternativnih konzervativnih ra¢unovodstvenih politika

unutar zakonske regulative.

Dionici koji nemaju institucionalni utjecaj moraju utjecati na poslovne politike poduzeéa u
vlastitom dugoro¢nom interesu. Preduvjet njihova djelovanja u ovom smjeru je
racunovodstvena pismenost 1 mogucénost artikulacije racunovodstvenih politika koje
odgovaraju njihovim dugoro¢nim interesima. Takoder, potrebno je formirati i kvalitetnije
modele na osnovi kojih je moguce utvrditi pristranost u financijskom izvjestavanju, a $to je i

predmet istrazivanja ove disertacije.

Model u ovoj disertaciji formiran je na nain da je provedena statisticka analiza uzorka
hrvatskih poduzeca. U prethodnim istrazivanja koristene su tehnike klasterske analiza.
Primjenom algoritama nehijerarhijskih tehnika klasterske analize utvrdeni su odredeni
klasteri, a $§to je i prikazano graficki na prikazu rezultata istrazivanja u osmom poglavlju
disertacije. Nakon provedene klasterske analize, formiran je sustav neizrazite logike Kkoji je

klju¢an doprinos ove disertacije, a prikazuje se u devetom poglavlju disertacije.

Istrazivanje odstupanja od fer vrijednosti obuhvatilo je 1.060 najveéih hrvatskih poduzeéa. Na
osnovi pokazatelja izvedenih iz teorijskih spoznaja dokazivale su se hipoteze postavljene u

uvodu disertacije.

Statisti¢ka analiza provedena je na Sest varijabli nazvanih TAX, AMORT, LTIA, PROV,
OCA i OCL kojima se u najvecoj mjeri odrazavaju ucinci primijenjenih racunovodstvenih
politika. Teorijska postavka jest da ¢e veca ili manja vrijednost pojedine varijable ukazivati na
agresivnost ili konzervativnost financijskih izvjesStaja. Varjjable TAX, AMORT, PROV i
OCL ponasaju se jednoznacno, tj. veca vrijednost ovih varijabli ukazuje na konzervatizam, a
manja na agresivno racunovodstvo. Varijable LTIA i OCA teorijski imaju obrnuti uc¢inak na
model, njihova veca vrijednost ukazuje na agresivnost, a manja na konzervativno

ra¢unovodstvo.

Prvi korak istrazivanja bio je prikupiti podatke o navedenim varijablama i ocijeniti neutralnu

vrijednost pojedine varijable. Svim varijablama, osim varijable TAX, srednja vrijednost je
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odredena usporedbom prikladnosti statisticke sredine 1 statistickog medijana. Varijabli TAX
srednja vrijednost korigirana je za stopu poreza na dobit koja je u Hrvatskoj u promatranom
razdoblju iznosila 20%, tj. 0,2. Izracunana je i korelacija izmedu varijabli, koja za ovaj tip
statistiCke analize mora biti izrazito niska. Dobivenim rezultatima korelacije odabranih

varijabli potvrdeno je da su izabrane prikladne varijable.

Potom je iz dostupnih podataka provedena je klasterska analiza prema varijablama koje
ukazuju na pristranost financijskih izvjesStaja. Interpretirani su moguéi klasteri prema
parovima varijabli. Tijekom prethodnih istrazivanja provedena je klasterska analiza na
manjem 1 na vecem uzorku prikupljenih podataka. Na manjem uzorku provedena je
hijerarhijska klasterska analiza, a na cjelokupnom uzorku provedena je nehijerarhijska i

mjeSovita klasterska analiza.

Klasterska analiza ukazuje na grupe poduzeca istih obiljezja, ali ako se u klastersku analizu
unosi viSe varijabli koje razli¢ito djeluju na odredenu pojavu rezultat Cesto postaje
neinterpretabilan zbog visedimenzionalnog prostora u kojem je moguée zakljuciti da
poduzeca imaju slicna obiljezja, ali nije moguée sa sigurno$cu odrediti prevladavaju li

agresivna ili konzervativna obiljezja.

Vrijednosti varijabli su stoga graficki interpretirane u dvije do maksimalno tri dimenzije.
Kako klasterska analiza nije bila kona¢no rjesenje modela, nego tek korak statisticke analize
podataka na osnovi koje su doneseni zaklju¢ci o odnosima promatranih varijabli, bilo je
potrebno pristupiti formiranju modela neizrazite logike. Sustav neizrazite logike zasnovan je

na istim matemati¢kim metodama na osnovi kojih se provodi i klasterska analiza.

Konac¢no, odredivanje razine pristranosti financijskih izvjeStaja provedeno je kroz formirani
sustav neizrazite logike. Sustav neizrazite logike ,,1fuzzy4var® formiran je na osnovi Cetiri

ulazne i jedne izlazne varijable.

Ulazne varijable modela ,,1fuzzy4var* su varijable TAX, AMORT, LTIA i PROV ispitane
prethodnom statistickom analizom, a izlazna varijabla nazvana je Razina konzervatizma.
Naziv ,,Razina konzervatizma* odabran je jer je to standardni naziv u ovom podruc¢ju premda
njime nije opisan samo konzervatizam, ve¢ on podrazumijeva i agresivnost u financijskom

izvjestavanju.
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U Matlab softveru, moguce je formirati Sugeno ili Mamdani sustav neizrazite logike. Odabran
je Mamdani sustav jer je prikladniji ljudskoj logici i istrazivanju provedenom u ovoj
disertaciji. Mamdani sustav neizrazite logike formira se unosom pravila ako-onda. Pravila su

formirana na osnovi prethodno ispitanih varijabli.
Formiranjem sustava neizrazite logike potvrdena je osnovna hipoteza disertacije, koja glasi:

. Znanstveno utemeljenim spoznajama o cimbenicima koji utjecu na agresivno ili
konzervativno racunovodstvo predlozen je racunovodstveni model kojim korisnici mogu
odrediti razinu konzervatizma ili agresivnosti u financijskim izvjestajima te odrediti fer

vrijednost izvjestajnog poduzeca, cime je potvrdena glavna hipoteza disertacije. *

Pri formiranju varijabli utvrdeni su ¢imbenici koji utjeCu na konzervativno ili agresivno
racunovodstvo, ¢ime je potvrdena PH 1. Kvantitativnim metodama analizirana je primjena
razliitih alternativnih racunovodstvenih politika, ¢ime je potvrdena PH 2. Pomodu
pokazatelja poslovanja utvrdeno je u kojoj mjeri odredene racunovodstvene politike utjeCu na
konzervativno ili agresivno odstupanje od neutralno iskazanih izvjeStaja konkretnog
poduzeéa, ¢ime je potvrdena PH 3. Kvantitativnim metodama utvrdeno je u kojoj mjeri su
agresivno ili konzervativno iskazane stavke u financijskim izvjestajima, ¢ime je potvrdena PH
4 1 konacno, postavljen je raCunovodstveni model kojim korisnici mogu utvrditi stupanj
uskladenosti godisnjeg financijskog izvjeStaja konkretnog poduzeca s njegovom fer

vrijednosti, ¢ime je potvrdena PH 5.

Model postavljen u ovoj disertaciji ima i odredena ograni¢enja. Njegovo 0Snovno ogranic¢enje
jest da je on samo indikator prisutnosti odstupanja od neutralno iskazanih stavki financijskih
izvjestaja. Uz navedeno, model je potrebno testirati na veéim uzorcima poduzeca

klasificiranih po djelatnostima i drugacijim uvjetima poslovanja u drugim drzavama.

Postavljeni model moze sluziti i kao podstrek detaljnim istrazivanjima pristrano vrednovanim
elementima financijskih izvjestaja kojima bi se pristranost prezentirala kvalitetnim biljeskama
uz financijske izvjestaje. Tako je, primjerice, uz poziciju dugotrajne materijalne imovine
predvidena objava dvadesetak biljeski u ¢iju primjenu revizori imaju uvid te s njihovog
stajaliSta postavljeni model nije potreban. No, Siroki spektar dionika koji imaju interes znati
koliko financijski izvjeStaji konkretnog poduzeéa odstupaju od neutralno iskazanih
financijskih izvjeStaja niti imaju uvid u racunovodstveno procesiranje, a niti su dovoljno

struéni za ocjenu utjecaja pojedinih racunovodstvenih procedura na pristranost financijskih
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izvjeStaja. Stoga predlozeni sinteti¢ki model ocjene razine konzervatizma ili agresivnosti u
financijskim izvjeStajima njima moze biti dovoljan, ali moze biti i indikator potrebe za
detaljnijim istrazivanjem elemenata koje je model identificirao kao konzervativne ili

agresivne.

Ogranic¢enja modela mogu sadrzavati i odredene varijable na osnovi kojih je formiran model.
Revalorizacija moze biti jedna od znacajnijih stavki u pojedinim gospodarskim sustavima i
uvjetima poslovanja, ali je moguce je da ¢e varijable OCA i OCL, koje su odbacene pri
formiranju sustava neizrazite logike u ovom istrazivanju, u istrazivanju na nekom drugom
uzorku biti znacajne. Izvjesno je da postoje i druge varijable koje je moguce ispitati i
interpretirati u kontekstu pristranosti u financijskom izvjestavanju, a kojima u okviru ovog
istrazivanja i postojecih uvjeta poslovanja nije utvrden znacajniji utjecaj. Prisustvo ¢imbenika
pristranosti u drugacijim uvjetima poslovanja hrvatskog gospodarstva, ali i drugih svjetskih
ekonomija, svakako je potrebno ispitati i eventualno ukljuciti u daljnje razvijanje predlozenog

modela.

Stoga preporuke za buduca istraZivanja proizlaze upravo iz ogranic¢enja modela. Prije svega,
potrebno je testirati formirani model na primjeru drugih gospodarskih sustava. Takoder,
potrebno je testirati model na ve¢im uzorcima poduzeéa iste djelatnosti kako bi se utvrdilo
razlikuju li se dobiveni rezultati, ostvareni u istom razdoblju i u istim ekonomskim i trzi$nim
uvjetima i prema djelatnostima. Dakle, potrebno je ispitati postojece varijable u drugim
gospodarskim okolnostima, ali 1 ispitati postoje li i neke dodatne varijable koje bi bilo moguce
ukljuciti u model. Svakako je radi razli¢itih poreznih tretmana, a porezna obveza je glavni
¢imbenik konzervatizma u financijskim izvjeStajima, potrebno ispitati i utjecaj revalorizacije

na model utvrdivanja pristranosti pri ispitivanju uzorka u drugacijim ekonomskim uvjetima.
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EXTENDED ABSTRACT

In modern economic and social conditions of sustainable development, accounting gets a new,
important role, which, in addition to the traditional role of providing information for
investors, business partners and the state, has the task to measure and report the level of
sustainability of the company or the reasons why the sustainability of the organization is

hampered.

The degree of sustainability of the organization has become one of the characteristics of
financial reporting in the United States in the mid-nineties. This accounting framework, called
the "triple bottom line" (TBL), crossed the boundaries of traditional financial reporting of
profit and return on investment, which besides investors includes the social and environmental
dimension. However, the reporting basis of all stakeholders in the economy, from the public
to specific investors, is financial reporting for which the framework is given in the
International Financial Reporting Standards, with a particular emphasis on fair value in
financial statements. Reporting at fair value primarily relates to the valuation of certain
elements of the financial statements, assets, liabilities and equity, but also reflects directly on

the form and content of financial statements.

Accounting, with the basic concepts of documentation and verifiability, provides wide
intervals of evaluation of all positions of all financial statements that have found economic
expression in accounting policies. Using a variety of alternative accounting policies brings
about different effects on the stated business results and the value of the company. Each of the
standard financial statement users has different information needs and their understanding of
fair financial reporting. With all the identified individual goals of reporting of all users of
financial statements, investors, creditors, business partners, the state and its agencies and the
general public, the primary users are investors whose information needs are a base for all
other users to select a group of information for their own purposes. In various conditions,
investors prefer differently shaped information and different methods of measured
information. Therefore, acceptable approaches, levels and methods of determining fair value
have been defined at the global level. The function of accounting is the recognition,

measurement and aggregation of elements of financial statements in a very wide range.
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In order for the primary user, and other users of financial statements, to understand the
economic essence of information in the accounting reports, they should be accounting experts.
The reports presented in this way contain and reflect the bias, which means that they can

express the value from extremely conservative to extremely aggressive stated values.

The thesis explains the main factors that determine the level of accounting conservatism, with
all the consequences for the future course of business. Discussed factors of conservatism in
accounting are mainly caused by motives of influence on reported business results, ranging
from tax motives, with maximum possible conservative accounting policies, to the motive of
access to the capital market with the least possible conservatism, or the application of
aggressive accounting policies. Dissertation explored the theoretical assumptions of
conservatism at the enterprise level, with potential consequences of created silent reserves or,
in the opposite case, the hidden losses in future reporting periods. As the choice of standard
accounting policies and their combination affects the reporting of business enterprises, thesis
will set the model to account the impact of the selection of accounting policies on the

financial statements, allowing investors better estimates of fair value and risk investments.

With respect to content, the dissertation consists of eleven interrelated chapters that discuss
the objectives, the scope and the problems of the research, and set out and empirically support
the hypotheses from the introductory part. Beside the central and supporting hypotheses, the
introduction establishes the main and supporting objectives as well as the scientific methods
applied in the dissertation, and gives an overview of the key research findings in the field of

application of accounting policies and bias in financial reporting.

As the title of the second chapter suggests, it defines and describes accounting policies and
estimates. This section is purposely dealt with at the beginning of doctoral dissertation, since
the selection of accounting policies and applied accounting estimates leads to deviations from
neutral financial statements. The accounting policies are presented according to the
aim/purpose within the context of aggressive or conservative accounting, and the accounting
estimates and issues are overviewed, which according to the International Financial Reporting

Standards (IFRS) must be reported when changing accounting estimates.

The third chapter describes and explains fair value, as well as the process and methods of
measuring fair value. This section explores fair value and fair financial reporting within the

context of set objectives, conducted research and in accordance with the dissertation title.
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Thus, in accounting terminology fair value is frequently associated only with items that are
required to be stated at fair value. In this dissertation, the concept of fair value of elements of
financial statement includes the neutrality of their generation in the context of financial

reporting.

The neutrality of financial statements is elaborated in Chapter 4 under the title ,,Fair Value
Deviations®. This chapter mostly deals with theoretical findings on conservative and
aggressive accounting. In addition to these two accounting concepts, the chapter brings a
description of the reporting needs of stakeholder and underlines the need of all stakeholders to

determine the level of deviation from the neutral financial statements.

In Chapter 5 begins the formulation of the quantitative analysis for the purpose of proving the
hypotheses. As the title of this chapter suggests, “Statistical Analysis and Development of the
Model”, the method of statistical analysis is described and the hint is given of the final model

as the result of the conducted research.

Variables on which the statistical analysis was based and the fuzzy logic model was
developed are given in Chapter 6 under the title “Variables of Statistical Analysis”. In this
chapter, the impact of individual variables on deviation from the neutral financial statement is

described, thus creating a precondition for empirical research.

Chapter 7 gives an overview of earlier empirical studies and findings, and describes the
sample and methods of data collection. The sample consists of relevant data from 1,060 of the

largest Croatian enterprises.

The testing of the correlation between model variables is done in the eighth chapter. This
section brings a graphical representation of the relationship between variables and creates the

premise for the fuzzy logic system.

The ninth chapter titled “Forming the Model Using Fuzzy Logic” deals with the formation of
the fuzzy logic system and the final model for determining the degree of bias. The Mamdani
fuzzy logic system is formed, and with the values of variables described in the previous
sections, the rules for decision-making of the fuzzy logic system are formulated.

The concluding review on the results of the research is given in the tenth chapter, and it is
based on the quantitative part of the conducted and presented empirical studies. This section is

titled “Research Conclusions and Recommendation for Future Studies”. It presents and
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explains the results of the conducted research, on the basis of which the model for assessing
the bias in financial reporting was formed. Furthermore, the limitations of the model are given

as well as recommendations for future studies.

The last, eleventh chapter of the thesis is the conclusion, summarizing the set objectives and
results of the research, the hypotheses and the suggested model for assessment of the bias of

financial statement as a proof of their reasonableness.

The aim of the research is to form an accounting model for information users to assess the
degree of conservatism or aggressiveness in the presented financial statements, and to correct
the stated value of the company. The model will enable the users of financial statements to
determine the degree of bias in the presented financial statements, which will have a
substantial effect on the objectivity of rating and reliability of information for business

decision making.
Subsidiary aims of the research are:

- to identify short-term and long-term interests of the users of financial statements;

- to develop an accounting model in the interests of individual users of financial
statements;

- to identify key elements in financial statements that affect the conservative or
aggressive accounting and the extent to which these elements affect the reported
business results;

- to analyze the influence of different asset valuation results using different standard
methods;

- based on the analyzed valuation results using different standard methods, to determine

parameters for measuring deviations from neutral statements.
The main scientific hypothesis that arises from the set research objectives is:

Using scientifically based findings on the factors that have an influence on the aggressive or
conservative accounting, it is possible to propose an accounting model which will enable the
users to determine the level of conservatism or aggressiveness in financial statements and

determine fair value of the reporting company.

Formed in this way, the main scientific hypothesis implies a number of supporting

hypotheses:
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SH 1. It is possible to identify factors that affect the conservative or aggressive accounting.

SH 2. By the means of quantitative methods, it is possible to determine and analyze the

effects of the application of different alternative accounting policies.

SH 3. It is possible to determine the extent to which the application of a certain accounting
policy affects the conservative or aggressive deviation from the neutral statements of a

particular company.

SH 4. By using quantitative methods, it is possible to determine to what extent the elements of
the financial statement are the result of the applied aggressive or conservative accounting

concept.

SH 5. It is possible to develop an accounting model that will allow users to control the

compliance of the company’s full annual financial statement with its fair value.

After the hypotheses of the dissertation paper have been set, in order to investigate and form
the model, various scientific methods have been used, all of which are described in
continuation of this chapter.

During the scientific research, while preparing doctoral dissertation and in the process of
formulating and presenting the results of the study, a combination of numerous and various

scientific methods was used.

Standard scientific methods, used in the research and in the process of formulating and
presenting the results, are inductive and deductive methods, the method of analysis and
synthesis, the method of abstraction and concretization, the method of generalization and
specialization, the method of proof and disproof, descriptive method, comparative method, the
method of classification, graphics, statistical and mathematical methods, compilation method

and historical method.

While formulating the accounting model, a cluster analysis of a sample of companies was
done, grouping them according to their aggressive or conservative accounting. Available data
from largest Croatian companies were analyzed, thus covering the most significant part of
Croatian economy according to the criteria of size, total income, net profit and the number of
employees. Finally, a fuzzy logic model was developed. The model allows the users of

financial statements to correct the presented financial statements by the degree of bias towards

174



aggressive or conservative disclosure of the financial position and operation success

according to the criteria laid down in the relevant international accounting theory.

In the last twenty years, a large number of studies have been published in the area of bias in
financial reporting. Most of them examine the positive effects of accounting conservatism on

business operations and focus on recognizing accounting conservatism in financial statements.

Models for determining the level of conservatism have been developed, in addition to
previously known MTB ratio, the first being Basu regression (1997). It was followed by
models by Givoly and Hayn (2000), Penman and Zhang (2002), Ball and Shivakumar (2005),
and Khan and Watts (2009), while recently the standardized values of multiple models have

very often been used simultaneously.

Although the aforementioned models were used in a large number of studies and based on
them, many conclusions were made that confirmed theoretical findings, none of the models
were generally accepted as the absolute measure of bias in financial statements. In the last
decade, the authors have mostly used the combination of different measures of bias and draw
conclusions on the basis of standardized results.

The existing models are inappropriate for low-activity capital markets, which lack the
information necessary for the application of these models. Moreover, the models are mostly
inapplicable to companies that are not quoted due to the lack of information concerning the
applied accounting policies, and if they are, due to the registry of published financial
statements of a company (Penman and Zhang, 2002), their application requires data that are
rarely published.

Therefore, after the theoretical research of the field, the need was recognized for development
of a model to be used in estimating the bias in financial statements, which would overcome
the limitations reviewed in the previous chapters of the paper. To be more precise, there is a
need for an accounting model that would allow assessment of the bias in financial reporting,
that would be based on easily accessible data and would be applicable to both, an individual

business entity and groups of business entities.

Since the bias of elements of financial statement is determined by accounting policies and
estimates, the choice of accounting policies and estimates is extremely important in business

operations. The way of recognizing income, expenses and costs, as well as assets, liabilities
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and capital, can lead to enormous discrepancies in the statement of financial results and
financial position on the reporting day. Therefore, companies and regulators use the selected
accounting policies and estimates in order to achieve certain goals.

Although there are strict regulations regarding the application of accounting policies and
estimates, the accounting processing implies a variety of situations in which it is possible,
consciously or unconsciously, to deviate from principles, bases, arrangements, rules and
practices applied by the entity when preparing and presenting financial statements, thereby

deviating from neutral financial statements.

The deviation from neutral statements is often prevalent within the national accounting
regulations, which was the focus of many studies, the results of which were presented in the
scientific papers reviewed in the introduction of this dissertation. However, even within
national economies, by selecting certain accounting policies to reach a specific goal, the

reported financial positions are the subject of bias in financial reporting.

The problem of determining bias in financial reporting arises from the lack of information.
Namely, in order for investors and other stakeholders to estimate the deviation from neutral
financial statements, they should have significantly more information than those contained in
the reports for public disclosure purposes, particularly because the notes in financial
statements only generally refer to the accounting standards according to which the elements of
financial statement are valued. Almost all accounting standards contain alternative policies for
recognition of the elements of financial statements, which, within the legal framework,

produces different effects on the reported net assets, but also on financial position.

The estimation of the fair value of financial statement elements is a procedure for determining
fair value of the elements of financial statements when preparing financial reports. By the
availability of data, fair value is determined at three hierarchical levels. Valuation techniques
come to the fore when it comes to fair value estimation at the second and third hierarchical

level.

When assessing the elements of financial statements acquired on the market immediately
before the preparation of financial statements, it is often assumed that the value paid for them
is equal or approximately equal to fair value. However, the paid value may be substantially
different from the defined fair value, so by the stated methods and the recognition of the

factors in the environment, it is necessary to confirm or reject the costs of their acquisition as
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a fair value. Obviously, the greater a time lag between the reporting day and the day of the
acquisition of elements of the financial statement, the larger the expected difference between
the fair value and acquisition costs. Therefore, in addition to methods and techniques of
measurement, the estimation depends on the time lag between the moment of the acquisition
of asset or the assumption of liabilities, as well as on the estimator. This indicates that fair
value deviations are possible even when the items of financial statement are valued at fair

value.

Thus, fair value deviations are always present in financial reporting. Therefore, fair value
deviations and the level of fair value deviation are especially interesting for scientific

research, and for users of financial statements.

It should be noted that in this dissertation fair value refers to a broader concept, i.e. neutral
value that is applicable to all items of the financial statement, and not just financial
instruments and other assets to which recognition and measurement at fair value is applied

according to the accounting standards.

The deviation from fair value can be aggressive and conservative. This means that net assets
and financial results may be either overestimated or underestimated. Depending on different
interests of the users of financial statements, one or the other approach is suitable. However,
what is certain is that the influence of the users of financial statements more or less intensely

directs financial statements towards aggressiveness or conservatism.

Interest of the stakeholders in the long-term value of the company implies a conservative
approach in accounting. Namely, conservative accounting results in lower business risks, so it
is conducive to protecting intelrests of both financial and non-financial stakeholders.
Conservative approach in financial reporting for investors and creditors reduces investment
risks; the state is timely informed about the negative economic trends, and buyers and
suppliers receive timely signals about the bad state of business partners. Conservative
approach also reduces the problem of agency relations. Since conservative accounting is
counterproductive to management interests, because the stated business results and assets
value are lower than in aggressive statements, which results in lower manager fees, it is often
unacceptable as a concept for these stakeholders. With the aim of the long-term value of the

company, it is impossible to meet the interests of all stakeholders; however, the conservative
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accounting concept is consistent with the interests of almost all stakeholders that may have

influence on the adequate accounting reporting.

Since the quality of accounting information is crucial to decision making, and since decisions
made on the basis of accounting information are reflected on the society as a whole, it is
important to develop an accounting system that reflects the interests of all stakeholders. The
conception of such a system is the task of stakeholders with institutional influence. Their
influence should enable the application of alternative conservative accounting policies within
the legislative framework.

Stakeholders without institutional influence should influence the business policies in their
own long-term interest. The preconditions for action in this direction are the accounting
literacy and the ability to articulate accounting policies that correspond to their long-term
interests. Furthermore, higher-quality models should be formed that facilitate the recognition

of bias in financial reporting, which is the focus of this dissertation.

The model in this dissertation is formed on the basis of the statistical analysis carried out on
the sample of Croatian companies. In previous studies, techniques of cluster analysis were
used. Using the algorithm of non-hierarchical techniques of cluster analysis, certain clusters
have been determined, which was graphically presented in the results of the research in the
eight chapter of the dissertation. After the cluster analysis, the fuzzy logic system was formed,
which is a key contribution of the dissertation, and is shown in the ninth chapter of the

dissertation.

The study of the deviation from fair value included 1,060 of the largest Croatian companies.
Based on the indicators deduced from the theoretical findings, the hypotheses set in the

introduction of the dissertation were proved.

Statistical analysis was carried out on six variables called TAX, AMORT, LTIA, PROV,
OCA and OCL, which mostly reflect the effects of applied accounting policies. The
theoretical assumption is that a higher or lower value of a particular variable indicates the
aggressiveness or conservatism of financial statements. Variables TAX, AMORT, PROV and
OCL behave uniformly, i.e. higher value of these variables indicates conservatism, while
lower value indicates aggressive accounting. Variables LTIA and OCA theoretically have a
reverse effect on the model; their higher value indicates aggressiveness, whereas their lower

value points to conservative accounting.
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The first step of the research was to collect data on the specified variables and to assess the
neutral value of a particular variable. For all variables, except TAX variable, the mean value
was determined by comparing the suitability of the statistical environment and the statistical
median. For the TAX variable, the mean value was corrected by the income tax rate, which in
the observed period in Croatia equaled 20%, i.e. 0.2. The correlation between the variables
was calculated, which for this type of statistical analysis had to be extremely low. The results
of the correlation between the selected variables confirmed that suitable variables were

chosen.

Then, from the available data, the cluster analysis was carried out based on the variables that
indicate the bias in financial statements. Possible clusters were interpreted according to pairs
of variables. In the previous studies, the cluster analysis was done on a smaller and larger
sample of collected data. The hierarchical cluster analysis was carried out on the smaller
sample, while non-hierarchical and mixed cluster analysis was carried out on the entire

sample.

Cluster analysis indicates the groups of companies with the same characteristics, but if
multiple variables are introduced in the cluster analysis that have a different effect on certain
occurrence, the result often becomes uninterpretable due to multidimensional space in which
it is possible to conclude that companies share similar characteristics, but it is not possible to

determine with certainty if aggressive or conservative characteristics prevail.

The values of variables were, therefore, graphically interpreted in two to a maximum of three
dimensions. Since the cluster analysis was not the final solution of the model but only a step
in the statistical analysis of data, on the basis of which the conclusions on the relations of the
observed variables were made, it was necessary to approach the formation of the fuzzy logic
model. The fuzzy logic system is based on the same mathematical methods on the basis of

which cluster analysis is performed.

Finally, the determining of the level of bias in financial statements was conducted through the
formed fuzzy logic system. The “1fuzzy4var” fuzzy logic system was formed on the basis of

four input and one output variable.

The input variables of the “1fuzzy4var” model are TAX, AMORT, LTIA and PROV tested in
the previous statistical analysis, and the output variable is called Conservatism Level. The
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name “Conservatism Level” was chosen because it is a standard name in this area, although

not only does it describe conservatism, but also implies aggressiveness in financial reporting.

In the MATLAB software, it is possible to form a Sugeno or Mamdani fuzzy logic system.
The Mamdani system was chosen because it is more appropriate for human logic and the
research of this dissertation. The Mamdani fuzzy logic system was formed by specifying if-

then rules. The rules were formulated on the basis of previously tested variables.

By formulating the fuzzy logic system, the main hypothesis of the dissertation was confirmed,

which states:

“Using scientifically based findings on the factors that have an influence on the aggressive or
conservative accounting, it is possible to propose an accounting model that will enable the
users to determine the level of conservatism or aggressiveness in financial statements and to

determine fair value of the reporting company.”

While formulating the variables, the factors were determined that affect the conservative or
aggressive accounting, which proves the hypothesis SH 1. By using quantitative methods, the
application of various alternative accounting policies was analyzed, which confirms the
hypothesis SH 2. By means of business indicators, it was determined to what extent certain
accounting policies affect the conservative or aggressive deviations from the neutral
statements of an individual company, thus proving the hypothesis SH 3. Quantitative methods
were used to determine to what extent the items in the financial statement were reported
aggressively or conservatively, proving the hypothesis SH 4, and finally, the accounting
model was developed that enables the users to determine the level of compliance of the annual
financial statement of a particular company with its fair value, thus proving the hypothesis SH
5.

The model formed in this dissertation has certain limitations. Its major limitation is that it is
only an indicator of the presence of deviations from the neutral items of financial statements.
An additional downside of the model is that it needs to be tested on a larger sample of

companies classified by activity and under different business conditions in other countries.

The model can serve as a stimulus for more detailed studies of biased elements of financial
statements, whereby bias would be presented by high-quality notes to the financial statements.

Thus, for example, with the position of long-term material assets, a disclosure of about twenty
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notes is envisaged, in the application of which the auditors have an insight, and from their
standpoint, the model is unnecessary. However, there is a broad spectrum of stakeholders that
have an interest in knowing to what extent the financial statements of a particular company
deviate from the neutral financial statements, but neither do they have an insight into
accounting processing nor are they professional enough to assess the influence of certain
accounting procedures on the bias of financial statements. Therefore, the proposed synthetic
model for evaluating the level of conservatism or aggressiveness in financial statements may
be sufficient to them, but may also be an indicator that there is a need for more detailed

studies of elements identified by the model as conservative or aggressive.

The limitations of the model might include certain variables as well, on the basis of which the
model was formed. Revaluation can be one of the most important elements in some economic
systems and business conditions, but it is also possible that OCA and OCL variables, which
were discarded in the formation of the fuzzy logic system in this dissertation, could be
significant in another research on a different sample. Certainly, there are other variables that
can be examined and interpreted in the context of the bias in financial reporting, but these did
not represent a considerable influence within the scope of this research and under existing
business conditions. The presence of the bias in different business conditions needs to be
examined in both Croatian and other world economies, and possibly included in the further

development of the proposed model.

Therefore, the recommendations for future studies stem from the limitations of the model
themselves. First, the model needs to be tested on the example of other economic systems.
Furthermore, the model should be tested on a larger sample of companies in the same
industry, in order to identify if there are any differences in the obtained results, achieved in
the same period and under the same economic and market conditions, and according to the
activities. Therefore, the existing variables need to be examined in other economic
circumstances and further work needs to be done to establish whether there are additional
variables that should be included in the model. Certainly, due to different tax treatments, and
with the tax liability being the main factor of conservatism in financial statements, the
influence of revaluation on the model for determining bias needs to be investigated when

testing the sample in different economic conditions.
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