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SAZETAK

Tema magistarskog rada je revizorska ocjena vremenske neograni¢enosti poslovanja, s
fokusom na faktore koji utjecu na revizorsku ocjenu o ovom pitanju. Istrazivacki dio rada
koncentriran je na ovu temu u kontekstu Bosne i Hercegovine, s obzirom na manjak
istrazivanje te prirode, te uz nastojanje da se steknu svjeziji uvidi. IzvrSen je pregled
klju¢nih institucija i standarda na medunarodnom nivou koji reguliraju ovu oblast, a
primjenjuju se u BiH, kao i relevantnih zakona. Analizirani su glavni postupci u ocjeni
primjerenosti pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, trendovi u ovoj oblasti,
s naglaskom na faktore koji utjeCu na konac¢ni sud revizora po ovom pitanju. Skupina
navedenih faktora analizirana je istrazivackim dijelom podijeljenim u dva segmenta.
Prvim, na uzorku od 83 kompanije sa Sarajevske burze s kapitalizacijom viSom od
1.000.000 BAM, s ukupno 148 revizorskih izvjes¢a za 2020. i 2021. godinu, testiran je
utjecaj veliCine aktive, financijskog rezultata perioda, koeficijenata likvidnosti, zaduzenosti
i tekuceg omjera, kao i dvogodiSnjeg trenda kretanja pokazatelja. Kompanije su podijeljene
u dvije grupe - s istaknutim pitanjem vremenske neograni¢enosti poslovanja i bez
istaknutog pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja - te je svaki od iznosa i
pokazatelja razmatran u kontekstu dva moguéa ishoda revizorskog razmatranja ovog
pitanja. Drugim segmentom, anketnim upitnikom upucenim revizorskim kucama sa
stranice Revizorske komore Federacije BiH, utvrdeno je sluze li se i u kojoj mjeri revizori
u Federaciji BiH matematickim modelima za ocjenu primjerenosti pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja te kakav je utjecaj revizorskih odbora na objektivnost i
neovisnost njithovoj djelovanja. Na promatranom uzorku utvrdeno je kako negativan
poslovni rezultat, visi koeficijent zaduzZenosti, niZi koeficijent likvidnosti, nizi teku¢i omjer
te pad u 3 od 4 navedena pokazatelja povecavaju vjerojatnost isticanja pitanja vremenske
neogranicenosti poslovanja u revizorskom izvjeS¢u. Premda 1 niZa vrijednost aktive
korelira s viSom vjerojatno$c¢u isticanja spomenutog pitanja, na promatranom uzorku nije
utvrdena dovoljna snaZna veza izmedu nezavisne 1 zavisne varijable. Anketnim upitnikom
utvrdeno je da revizori u Federaciji BiH koriste matematicke modele u ocjeni primjerenosti
primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, i to u najvecoj mjeri
Altmanov Z-score model, kao i da smatraju kako prisustvo revizijskog odbora povoljno
utjece na razinu objektivnosti i neovisnosti eksternih revizora.

ABSTRACT

The topic of the master's thesis is the audit assessment of going concern, with a focus on
the factors that influence the final judgement on this issue. The research part is focused on
this topic in the context of Bosnia and Herzegovina, considering less research of this
nature, and with an effort to gain fresher insights.An overview of the key institutions and
standards at the international level that regulate this area and are applied in the Federation
of Bosnia and Herzegovina, as well as relevant laws, was carried out. The main procedures
in assessing the appropriateness of the assumption of business continuity, trends in this



area, with an emphasis on the factors that influence the auditor's final judgment on this
matter are analyzed.The group of mentioned factors was analyzed in research part divided
into two segments. In the first segment, on a sample of 83 companies from the Sarajevo
Stock Exchangewith a capitalization of more than 1.000.000 KM, total of 148 audit reports
for 2020 and 2021, the influence of the size of assets, financial result of the period,
coefficients of liquidity, debt and current ratio, as well as the two-year trend of the
indicators was tested. The companies were divided into two groups - with a prominent
issue of business continuity and without a prominent issue of business continuity - and
each of the amounts and indicators was considered in the context of two possible outcomes
of the audit consideration of this issue. The second segment, a survey questionnaire sent to
audit firms from the website of the Chamber of Auditors of the Federation of BiH,
determined whether and to what extent auditors in the Federation of BiH use mathematical
models to assess the appropriateness of the assumption of continuity of business and what
is the influence of audit committees on the objectivity and independence of their
activities.In the observed sample, it was determined that a reporting period loss, a higher
debt ratio, a lower liquidity ratio, a lower current ratio and a decline in 3 of the 4 listed
indicators increase the probability of highlighting the issue of going concern in the audit
report. Although a lower value of the active correlates with a higher probability of
highlighting the mentioned issue, a sufficiently strong connection between the independent
and dependent variable was not established in the observed sample. The survey
questionnaire determined that auditors in the Federation of Bosnia and Herzegovina use
mathematical models in assessing the appropriateness of the application of the assumption
of continuity of operations, mostly Altman's Z-score model, as well as that they believe
that the presence of an audit committee has a favorable effect on the level of objectivity
and independence of external auditors.
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1. UVOD

1.1. Predmet istraZivanja

Koncept vremenske neogranicenosti poslovanja temeljna je pretpostavka pri sastavljanju i
prezentaciji financijskih izvjestaja, definiran Konceptualnim okvirom za financijsko
izvjeStavanje,  Medunarodnim  racunovodstvenim  standardima 1  najdetaljnije
Medunarodnim revizijskim standardima. Od krucijalnog je znaCaja za korisnike
financijskih izvjestaja koje, osim informacija o stanju, uspjehu, gotovinskim tokovima,
promjenama na kapitalu, o ¢ijoj vjerodostojnosti, to¢nosti i istinitosti svoj sud na bazi
razumnog uvjerenja daju revizori, zanima i stabilnost, opstojnost te srednjorocna i
dugoro¢na perspektiva kompanije.Sve potencijalne odluke zainteresiranih strana ili
stakeholdera utemeljene su, dakle, ne samo na financijskim performansama, nego i na
ocjeni koliko je vjerojatno da poduzeée nastavi egzistirati. To je druga kljucna tocka
revizorskog izvje$éa koja, u slucaju izostavljanja bitnih informacija moze uvjetovati i
modifikaciju revizorska misljenja. Implikacije revizorskog misljenja o neograni¢enosti
poslovanja su znacajne za kompaniju i revizorsku kucu, uopce revizorsku struku u cjelini,
ali i brojne druge zainteresirane strane.

Revizorskim kuéama u interesu su profesionalno i eticno djelovanje, time i jacanje
reputacije i kredibiliteta, stoga nastoje da njihove prosudbe budu S§to tocnije te dobiju
potvrdu u praksi. S druge strane, posebice u sluc¢aju vecih klijenata koji ¢ine znacajan izvor
prihoda, cilj ih je ne izgubiti, nastaviti i ucvrstiti suradnju, a izraZzavanje sumnje u
kontinuitet poslovanja moZe biti zapreka tomu. Na koncu, revizorske kuce dijele istu
sudbinu 1 uslijed pogreSnih prosudbi posljedice trpe u cjelini, premda ih 1 sami revizijski
standardi ograduju, naglasavajuéi koncept razumnog, a ne apsolutnog uvjerenja.

Revizorsko misljenje o neogranienosti poslovanja najizravnije utjeCe na revidiranu
kompaniju, ne samo kad je takva prosudba jednostavna i ¢injeni¢no neoboriva. Osjetljive
su situacije kad postoje odredene sumnje, ali nije jednostavno ocijeniti koliko su
utemeljene. Tada revizor svojom odlukom, ako izrazi sumnju u vremensku neogranic¢enost
poslovanja, moze povecati Sanse da doprestanka poslovanja doista i dode, §to je u skladu s
takozvanim ,,samoispunjavajuc¢im proro¢anstvom-.

Duga je povijest istrazivanja faktora koji utjeCu na revizorsku ocjenu neogranienosti
poslovanja, pri ¢emu je isprva bio fokus na analitickim postupcima, napose matematickim
modelima koji su usmjeravali fokus na financijske pokazatelje, kako pojedinacno, tako i
grupirane u matemati¢ke modele, ukazujuc¢i na razinu financijske stabilnosti, a ujedno i
ugrozenosti opstanka kompanije. Potom su sve viSe u fokus stavljani i nefinancijski,
kvalitativni faktori, poput veliine klijenta i revizorske kuce, sudskih parnica, prisustva i
uloge revizijskog odbora, odnosa revizora i klijenta, duzine njihove suradnje itd., a §to je
sve predmet ovog rada.



Znacaj revizorskih izvjesc¢a opc€enito, pa tako i kad je u pitanju vremenska neograni¢enost
poslovanja, porastao je pocetkom ovog stoljeca kad je izostalo upozorenje prije propasti
nekoliko globalnih kompanija, a posebice uslijed velike ekonomske krize krajem prvog
desetljeca ovog stoljeca. Pritom veliko zanimanje pobuduju upravo okolnosti koje su od
najvecéeg utjecaja na revizorsku prosudbu.

1.2. Problem istrazivanja

S obzirom na osjetljivost dokaznog postupka, tezinu odluke koja je pred revizorom u
pogledu izrazavanja misljenja o ograni¢enosti poslovanja, u brojnim su istrazivanjima
obradeni faktorii njihov utjecaj na sud o ovom pitanju, kao i tehnike i postupci koji se
koriste. Na razini BiH, odnosno FBiH nije bilo mnogo istrazivanja koja se bave ovom
temom te je otvoren prostor da se analizom podataka iz financijskih izvjesca i anketiranjem
struke otkriju i analiziraju tendencije ovdasnjih revizora.

1.3. Ciljevi i istrazivacka pitanja
Ciljevi istrazivanja:

1. Utvrditi ucestalost modificiranja misljenja zbog vremenske neogranic¢enosti
poslovanja ili isticanja tog pitanja bez modificiranja misljenja u revizorskim
izvjes¢ima u FBiH

2. Na uzorku kompanija sa Sarajevske burze utvrditi koji financijski pokazatelji
pokazuju najveéu korelaciju s vjerojatnoS¢u isticanja pitanja vremenske
neogranicenosti poslovanja u revizorskim izvje$¢ima

3. Utvrditi utjecaj veli¢ine kompanije na vjerojatnost isticanja pitanja vremenske
neogranic¢enosti poslovanja u revizorskim izvjes¢ima kompanija sa Sarajevske burze

4. Utvrditi utjecaj financijskog rezultata na vjerojatnost isticanja pitanja vremenske
neogranic¢enosti poslovanja u revizorskim izvjes¢ima kompanija sa Sarajevske burze

5. Utvrditi koriste li 1 koje matematicke modele revizori u FBiH kako bi ocijenili
kontinuitet poslovanja kompanije koje revidiraju

6. Utvrditi utje¢e li prisustvo revizijskih odbora u revidiranim kompanijama na
neovisnost 1 objektivnost revizora pri ocjeni pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja u revizorskim izvje$¢ima



Istrazivacka pitanja:

10.

11.

12.

Koliki je udio kompanija sa Sarajevske burze kojima je tijekom 2020. i 2021.
izre¢eno modificirano misljenje, a kao jedan od razloga je navedena neprimjerenost
primjene pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja?

Koliki je udio kompanija sa Sarajevske burze kojima je tijekom 2020. i 2021.
izreCeno nemodificirano revizorsko misljenje, ali je u napomeni odnosno isticanju
pitanja apostrofirana pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja?

Utjecu 1i gubici iskazani u financijskim izvjeStajima kompanija koje kotiraju na
Sarajevskoj burzi na vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja ili modificiranja misljenja iz tog razloga?

Utjece 1i zaduzenostkompanija koje kotiraju na Sarajevskoj burzi na vjerojatnost
isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja ili modificiranja misljenja iz
tog razloga?

Utjece 1i likvidnost kompanija koje kotiraju na Sarajevskoj burzi na vjerojatnost
isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja ili modificiranja misljenja iz
tog razloga?

Utjece li omjer tekuée imovine i tekucih obvezakompanija koje kotiraju na
Sarajevskoj burzi na vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranic¢enosti
poslovanja ili modificiranja misljenja iz tog razloga?

Koji temeljni financijski pokazatelji najviSe utjeCu na revizorsku ocjenu vremenske
neograni¢enosti poslovanja kompanija koje kotiraju na Sarajevskoj burzi?

Koriste li i koje modele revizori u FBiH kako bi ocijenili kontinuitet poslovanja
kompanije koje revidiraju?

Koliki udio revizorskih ku¢a u FBiH je izrazio modificirano misljenje zbog
procijenjene neprimjerenosti primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti
poslovanja tijekom 2020. i 2021.

Koliki udio revizorskih ku¢a u FBiH je istaknuo pitanje pretpostavke vremenske
neograni¢enosti poslovanja bez modificiranja misljenja tijekom 2020. 1 2021.

Kolika je zastupljenost revizijskih odbora u revidiranim kompanijama u FBiH?

Doprinosi li prisustvo revizijskih odbora u revidiranim kompanijama u FBiHvecoj
neovisnosti revizora i pouzdanosti revizorske ocjene vremenske neograni¢enosti
poslovanja?



1.4. Hipoteze

1. Kompanije sa Sarajevske burze s iskazanim gubitkom u financijskom izvjestaju
tekuéeg perioda imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranic¢enosti
poslovanja ili modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga

Pretpostavka je utemeljena na o¢ekivanju da kompanije koje ostvare negativan financijski
rezultat, odnosno rashodi nadmase prihode u izvjestajnoj godini, iako nije pravilo niti mora
biti presudno, u nacelu ¢es¢e dospijevaju u probleme u pogledu opstojnosti i odrzivosti, a
time i kontinuiteta poslovanja.

2. Kompanije sa Sarajevske burze s visim koeficijentom zaduzenosti imaju vecu
vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja ili
modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga

Kompanije s veéim udjelom pozajmljenih izvora sredstava u pasivi opterecenije su
otplatom istih, a time u prosjeku ¢es¢e dospijevaju U financijske poteskoce.

3. Kompanije sa Sarajevske burze s nizim koeficijentom likvidnosti imaju veéu
vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja ili
modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga

Koeficijent likvidnosti pokazatelj je odnosa novca i novcanih ekvivalenata, dakle brzo
unovc¢ivih tekucih sredstava, spram neke od stavke pasive poput tekucih obveza, a
predstavlja zalihu sigurnosti i sposobnosti otplate istih. Sto je ovaj koeficijent niZi, situacija
za kompaniju je nepovoljnija, a time je veca i vjerojatnost isticanja pitanja neograni¢enosti
poslovanja.

4. Kompanije saSarajevske burze s nizim omjerom tekuce imovine 1 tekucih obveza
imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranic¢enosti poslovanja ili
modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga

Drustva teze balansu izmedu kratkoro¢nih i dugoro¢nih sredstava i obveza. Posebice je
osjetljiv odnos kratkoro¢nih stavki, a ako su tekuée obveze vece od tekucih sredstava to u
odredenim sluajeva moze signalizirati financijske poteskoce, a katkad 1 ugroZen
kontinuitet poslovanja.

5. Kompanije sa Sarajevske burze koje biljeze pad u 3 od cetiri promatrana
pokazatelja (ROA, koeficijent zaduzenosti, teku¢i omjer, koeficijent
likvidnosti)imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti
poslovanja ili modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga



U analizi financijskih izvjeStaja vaznu ulogu ima i trend kretanja pokazatelja, pa ako su isti
nepovoljni, a pritom i dodatno pogorSani u odnosu na prethodno izvjestajno razdoblje, to
moze biti dodatni znak financijskih poteskoca i ugrozene opstojnosti.

6. Kompanije sa Sarajevske burze s nizom vrijednos¢u aktive imaju vecu vjerojatnost
isticanja pitanja vremenske neograniCenosti poslovanja ili modificiranja
revizorskog misljenja iz tog razloga

Vece kompanije pretezno imaju ¢vrscée temelje 1 strukturu, vise disperziraju rizik, nerijetko
imaju i veéu institucionalnu zastitu u slucaju poteskoca, stoga je pretpostavka, na $to su
ukazala i ranija istrazivanja, da im je u prosjeku u manje slucajeva u revizorskim
izvjes¢ima dovoden u pitanje kontinuitet poslovanja.

7. Vise od 50% revizorskih kuéa u FBiH pri ocjeni primjerenosti pretpostavke
vremenske neograni¢enosti poslovanja primjenjuje neki od matematickih modela
koji koriste pokazatelje iz financijskih izvjestaja

Anketnim upitnikom upuéenim revizorima nastojat ¢e se dobiti odgovor na pitanje u kojoj
se mjeri koriste analitickim postupkom u vidu nekog od matemati¢kih modela kreiranih za
ocjenu perspektive i opstojnosti kompanije, poput Altmanovog.

8. Najces¢e koristeni matematicki model revizora u FBiH pri ocjeni primjerenosti
pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja jest Altmanov Z-score model

Ranija istraZivanja pokazuju da je, unato¢ svojoj polustoljetnoj starosti, Altmanov Z-score
model i dalje najprimjenjivaniji matemati¢ki model ovog tipa, pa je pretpostavka da je to
slu¢aj 1 u FBiH.

9. Revizori u FBiH imaju veéi stupanj neovisnosti i objektivnosti u ocjeni
primjerenosti primjene pretpostavke vremenske neogranienosti poslovanja kad
revidiraju izvjestaje kompanija u kojima je ustrojen odbor za reviziju

lako postoje istrazivanja s opre¢nim rezultatima, vecina ih sugerira da uz prisustvo
revizijskog odbora raste i neovisnost, efikasnost i objektivnost eksternih revizora. Razlog
lezi u teznji revizijskih odbora da povecaju vjerodostojnost financijskog izvjesStavanja, a
time 1 olakSaju pristup informacijama i posao revizorima.

1.5. Metodologija istraZivanja

Odgovor na istrazivacka pitanja 1 testiranje hipoteza trazit ¢e se kvantitativnom analizom
financijskih 1 revizorskih izvjeS¢a za 2020. 1 2021. nefinancijskih kompanija s
kapitalizacijom viSom od 1.000.000 BAM koje kotiraju na Sarajevskoj burzi. Kriterij za
formiranje uzorka je odabran jer te kompanije zbog veliCine preteznospadaju u srednje i
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velike pravne osobe, zbog cCega su u obvezi angazirati vanjskog revizora, a ujedno
predstavljaju dovoljan uzorak od preko stotinu kompanija. Financijske kompanije su
izostavljane zbog stroze supervizije, uslijed ¢ega im se iznimno rijetko dovodi u pitanje
neogranic¢enost poslovanja, a dodatno i zbog Ccinjenice da imaju znacajno razliCite
pokazatelje u financijskim izvjestajima.

Prvu grupu ¢init ¢e kompanije kojima je izdano modificirano revizorsko misljenje zbog
neprimjerenosti primjene pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja, kao i
kompanije kojima je izdano pozitivno misljenje s napomenom odnosno naglaskom na to
pitanje. Drugu grupu ¢init ¢e kompanije kojima u promatranom dvogodi$njem periodu nije
izdano revizorsko misljenje bilo koje vrste u kojemu je apostrofirana vremenska
neogranicenost poslovanja.

Za svaku kompaniju bit ¢e izracunati koeficijent likvidnosti i zaduzenosti, omjer tekuce
imovine i tekuc¢ih obveza, iz bilance uspjeha bit ¢e analizirani poslovni rezultati, te ¢e se
utvrditi postoje li statisticki znacajne razlike izmedu dviju promatranih skupina prema
svakom od tih pokazatelja.

Za sve promatrane kompanije bit ¢e evidentirana vrijednost aktive te ¢e se utvrditi postoji
li statisti¢ki znacajna veza tog pokazatelja s vjerojatnoscu isticanja pitanja neogranic¢enosti
poslovanja.

Za potrebe statisticke obrade prikupljenih podataka odabran je raCunalni program IBM
SPSS Statistics.

Drugi faktori, poput utjecaja veli¢ine revizorske kuée na isticanje pitanja neograni¢enosti
poslovanja, kao 1 odgode objave istog, ne mogu biti adekvatno istrazeni zbog veliine
uzorka 1 slabije transparentnosti u pogledu dostupnosti i objave financijskih izvje$¢a u
FBIiH.

Drugi dio istrazivanja €init ¢e anketni upitnik upucen drustvima za reviziju navedenim u
Registru drustava za reviziju na web stranici Revizorske komore Federacije BiH.
Postavljena pitanja, uz jamstvo anonimnosti i minimalni odziv od 15% koji bi se smatrao
zadovoljavaju¢im na temelju odziva iz ranijih istrazivanja sli¢énog tipa, odnosit ¢e se na
metode primijenjene pri ocjeni pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja,
primjenu konkretnih matematickih modela, ranija iskustva s izraZzavanjem modificiranog
misljenja zbog pitanja neogranicenosti poslovanja i stavove glede utjecaja revizijskog
odbora na razinu neovisnosti u procesu revizije.

Upitnikom c¢e biti dobiveni odgovori na 7., 8. 1 9. hipotezu.

Tijekom rada bit ¢e kompilirani, analizirani i dovodeni u vezu s predmetnim istrazivanjem
rezultati istraZivanja drugih autora iz ove oblasti.



Klasifikacijski, po definicijama Stipe Belaka (2005, str. 85-109), metode rabljene u radu su
sljedece:

»Induktivna metoda - primjena induktivnog nac¢ina zakljuéivanja pomocu kojeg se na
osnovu analize pojedinac¢nih ¢injenica dolazi do zakljucka o opéem sudu, od zapazanja
konkretnih pojedinacnih slucajeva dolazi se do op¢ih zakljucaka.

(...) Metoda analize - postupak znanstvenog istrazivanja rasclanjivanjem slozenih
pojmova, sudova i zaklju¢aka na njihove jednostavnije sastavne dijelove i elemente.
Postoje dvije vrste analize: deskriptivna - kada se opisuju elementi neke cjeline i
eksplikativna - kada se pokusava objasniti odredena cjelina na osnovi njenih dijelova.

(...) Dokazivanje - jedna od najvaznijih znanstvenih metoda u kojoj su inkorporirane
skoro sve metode i svi posebni metodi¢ki postupci: analiza i sinteza, generalizacija i
specijalizacija, indukcija i dedukcija, apstrakcija i konkretizacija. Svrha metode je utvrditi
tocnost neke spoznaje. Suprotan postupak u odnosu na postupak dokazivanja je
osporavanje. To je zapravo metodiCki postupak kojim se umjesto dokazivanja teze, ona
odbacuje 1 pobija. Ono se sastoji u dokazivanju pogresnosti teze.

(...) Metoda klasifikacije - najstarija i najjednostavnija znanstvena metoda. Klasifikacija
je sistematska i potpuna podjela opéega pojma na posebne, u okviru opsega pojma.
Znanost zapravo pocinje klasifikacijom. Na osnovu spoznaja o prirodi stvari, klasifikacija
predstavlja sistemske grupe predmeta, ili raspodjele niza srodnih pojava.

(...) Metoda kompilacije - postupak preuzimanja tudih rezultata znanstveno-istrazivackog
rada, odnosno tudih opazanja, stavova, zakljucaka i spoznaja. Metoda kompilacije moZze se
upotrijebiti u kombinaciji s drugim metodama u znanstvenoistrazivatkom radu, tako da
djelo nosi u §to vecoj mjeri osobni pec€at autora kompilatora, koji ¢e, uz osobni pristup
pisanju znanstventi ili stru¢nog djela korektno 1 na uobicajen nacin citirati sve ono Sto je od
drugih preuzeo.

(...) Komparativna metoda - postupak usporedivanja istih ih srodnih pojava ili utvrdivanja
njihove slicnosti u ponasanju 1 intenzitetu 1 razlika medu njima. Ova metoda omogucuje
istraziva¢ima da dodu do raznih uop¢avanja, novih zaklju¢aka koji obogacuju spoznaju.

(...) Statisticka metoda - moze se nazvati 1 op¢aznanstvena metoda; u novije vrijeme
postala jedna od najvaznijih  znanstvenihmetoda; cesto se koristi u
znanstvenoistrazivatkom radu  u svim znanstvenim podru¢jima. IstraZivanja u
znanstvenim podru¢jima drustvenih znanostinezamisliva su bez primjene statisticke
metode.

(...) Ispitivanje dijela skupa na osnovu slucajnog izbora jedinica naziva se metoda uzoraka.
Vrlo se Cesto primjenjuje u znanstveno-istrazivaCkom radu. Bit metode uzoraka je stav da
se relevantne statisticke informacije o masovnoj pojavi mogu odrediti na osnovi malog
uzorka.*



1.6. Struktura rada

Rad je strukturiran u Sest poglavlja, i to redom: Uvod, Financijsko izvjeStavanje i eksterna
revizija, Vremenska neograniCenost poslovanja i uloga revizora, Revizorska ocjena
vremenske neogranicenosti poslovanja, Istrazivanje i Zakljucak.

Uvodom su obuhvaceni predmet i problem istrazivanja, ciljevi istrazivanja, istrazivacka
pitanja, hipoteze metodologija. Pojasnjeno je koja pitanja su potaknula na istrazivanje, $to
se tocno zeli istraziti, koji su ocekivani rezultati te kojim metodama ih se nastoji utvrditi.

U drugom dijelu elaborirani su znac¢aj financijskog izvjestavanja, njegovi elementi, klju¢ne
i najSire prihvacene medunarodne institucije koje se bavi standardizacijom istog kroz
standarde, smjernice i druge vidove propisivanja i harmonizacije. NaglaSen je znacaj
eksterne revizije, s pozorno$¢u usmjerenom na medunarodnu regulaciju i standardizaciju
ove oblasti, klju¢ne revizijske standarde te revizijsku regulativu u Federaciji Bosne i
Hercegovine.

U srediSnjem dijelu analiziran je znacaj koncepta vremenske neograni¢enosti poslovanja i
tumacenje istog prema Konceptualnom okviru, Medunarodnim revizijskim te
Medunarodnim rac¢unovodstvenim standardima. Obrazlozeno je kako ovo pitanje tretira
zakonska regulativa u BiH. Nadalje, tumacene su moguée posljedice prekida poslovanja
kroz steCaj odnosno stecajni postupak, uzroci ugroze stalnosti poslovanja, vaznost procjena
vanjskih revizora po ovom pitanju, implikacije njihovih eventualnih pogresaka, kao i
fenomen ,,samoispunjavajuceg prorocanstva‘.

Cetvrti segment odnosi se na revizorske postupke u ocjeni primjerenosti primjene
pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, s naglaskom na one koje propisuju
Medunarodni revizijski standardi, kao i1 nain te metodologija formiranja revizorskih
misljenja na osnovi ocjene primjerenosti primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti
poslovanja i dostupnosti informacija ovom o pitanju. Analizirani su kljucni faktori koji
utjeCu na ocjenu revizora je li poduzece sposobno nastaviti poslovati u kontinuitetu, uz
tumacenje utjecaja pandemije koja se vremenske podudarila s razdobljem istraZivanja.

Istrazivacki dio rada otvoren je pregledom ranijih istraZivanja u istoj 1 slicnim oblastima,
potom su prikupljeni podaci deskriptivno analizirani, a na koncu su 1 statisticki obradeni 1
to tako $to je svaka hipoteza stavljena u odnos s odgovaraju¢im rezultatom istrazivanja.
Ovaj segment podijeljen je u dva dijela — prvi se odnosi na analizu podataka iz financijskih
izvjeS¢a kompanija sa Sarajevske burze, a drugi na odgovore na anketni upitnik upucen
revizorskim ku¢ama navedenim na stranici Revizorske komore Federacije BiH. Na koncu
su sve hipoteze iskazane tabelarno, s naglaskom na njihov status nakon provedenog
istrazivanja.

Zakljuckom su izvrSeni rezime i retrospektiva istrazivanja, poCevsi od motivacije za
bavljenjem ovom temom, preko klju¢nih pitanja na koja se nastojao nac¢i odgovor, sve do

8



uvida steCenih istrazivanjem. Pored egzaktnih matematickih rezultata, iskazan je i1 vlastiti
sud o odredenim anomalijama u istraZzivanju, uzrokovanim prvenstveno specifi¢nim
okolnostima u kojima su nastali financijski izvjestaji, a to je pandemija koronavirusa, s
odredenim utjecajem rata u Ukrajini na izvjeSc¢a za 2022. godinu.

2. FINANCIJSKO IZVJESTAVANJE | EKSTERNA REVIZIJA
2.1. Znacaj i korisnici financijskih izvjestaja

Financijski izvjestaji, sa svojim sastavnim dijelovima, ovisno o regulatornim zahtjevima,
koji su obi¢no uvjetovani veli¢inom kompanije, njenom vlasni¢kom strukturom i drugim
kriterijima, obuhvacaju bilancu stanja, bilancu uspjeha, izvjestaj o gotovinskim tokovima,
izvjestaj o promjenama na kapitalu 1 biljeske, uz odgovaraju¢e dodatne informacije. Na
osnovi njih korisnicifinancijskih izvjestaja doznaju osnovne informacije o sredstvima,
obvezama, kapitalu, prihodima, rashodima, priljevima i odljevima subjekta, kao i
promjenama istih tijekom vremena. Znacaj financijskog izvjestavanja porastao je razvojem
trziSta i rastom broja sudionika, uslijed ¢ega je porasla i potreba za informacijama.

Vlasnici i1 potencijalni vlasnici kapitala zainteresirani su za stanje i uspjeh kompanije u
kontekstu odluke o zadrzavanju, prodaji ili kupovini (dodatnih) dionica ili udjela,
vjerovnike zanima vjerojatnost naplate potrazivanja, a kreditore izgledi za povrat zajmova.
Interese u pogledu naplate poreza, statistike i gospodarskog razvoja ima i drzava, a u
slu¢aju vec¢ih kompanija 1 Sira druStvena zajednica jer eventualni sunovrat velike
kompanije moze ekonomski uzdrmati Sire geografsko podrucje.

Premda je sustina izvjeStavanja u prezentiranju to¢nih i objektivnih informacija, kompaniji
je istovremeno u interesu prezentirati §to bolju sliku u javnosti kako bi povecala izgled za
nove priljeve kapitala 1 poboljSala dugoro¢nu perspektivu. To posebno vrijedi za
menadzment Kkoji je nerijetko u sukobu izmedu dviju tendencija, s jedne strane da udovolji
zahtjevima zakona 1 standarda te etickim normativima, a s druge strane da zadovolji svoje
ciljeve. Stoga mu je u nekim sluc¢ajevima vlastiti interes ispred interesa kompanije. To je
jedan od kljucnih razloga nastojanja za medunarodnom harmonizacijom i priblizavanjem
standarda u oblasti raCunovodstva 1 revizije, uslijed ¢ega su osnovane brojne organizacije
koje objavljuju i pruzaju standarde, pravila i smjernice.

2.2. Standardizacija financijskog izvjeStavanja

Na razini FBiH, ali i drzave BiH, slijede se smjernice Odbora za medunarodne
racunovodstvene standarde (engl. International AccountingStandardsBoard — IASB) koje
primarno ukljucuju Medunarodne racunovodstvene standarde i Medunarodne standarde
financijskog izvjeStavanja, a u okviru kojih je 1 Konceptualni okvir za financijskog
izvjeStavanje.



2.2.1. Odbor za medunarodne ra¢unovodstvene standarde - |ASB

IASB vucle korijene iz 1973, kada je s namjerom medunarodne harmonizacije
racunovodstvene regulative u pogledu pripreme i prezentacije financijskih izvjestaja, od
strane najvec¢ih zapadnoeuropskih i sjevernoamerickih zemalja te Japana, osnovan Komitet
za medunarodne racunovodstvene standarde (International
AccountingStandardsCommittee — IASC). 1975. IASC je poc¢eo objavljivati medunarodne
ratunovodstvene standarde (MRS), a 1982. od strane VijeCa medunarodne federacije
racunovoda (Council of the International FederationofAccountants — IFAC) prihvaéen je
kao globalno tijelo za izradu i objavljivanje racunovodstvenih standarda. Zemlje su
pojedina¢no unutar vlastitih zakonskih okvira odlu¢ivale hoée li i u kojoj mjeri
primjenjivati standarde, a veéina, posebice najrazvijenijih, prihvatila ih je napose zbog
sveprisutne i ubrzane globalizacije, a time potrebe za povecanjem efikasnosti.

Uspostavom nove strukture IASC-a 2001. formiran je IASB (International Accounting
Standards Board) koji je zaduzen za odobravanje novih racunovodstvenih standarda
nazvanih medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja (MSFI) i povezanih
dokumenata poput Okvira za sastavljanje i prezentaciju financijskih izvjestaja. Od strane
IASC-a objavljeni MRS-ovi zadrzavaju naziv, s tim $to ulaze pod kiSobran MSFI-ova koje
objavljuje IASB. Komitet za tumacenja medunarodnog financijskog izvjeStavanja
(International Financial ReportinginterpretationsCommittee — IFRIC) zaduzen je za
tumacenje MSFI-ova i uputa po pitanju Okvira za sastavljanje i prezentaciju financijskih
izvjeStaja koji nisu detaljno obradeni MSFI-ovima. Savjetodavno vije¢e za standarde
(StandardsAdvisoryCouncil — SAC) IASB-u pruza savjete Sirokog kruga stru¢njaka pri
sastavljanju novih standarda.

2010. statut 1ASC-a ponovno je revidiran te je Fondacija IASC-a preimenovana u
Fondaciju za MSFl-ove, IFRIC u Odbor za tumacéenje MSFI-ova, a SIC u Savjetodavno
vije¢e za MSFI-ove (Isakovi¢ — Kaplan, 2016, str. 27-30).

148 odnosno priblizno 90% drzavnih jurisdikcija koje ¢ine viSe od 99% svjetske populacije
zahtijevaju ili dozvoljavaju primjenu MSFIl-jeva. Pritom petnaest G20 drzava zahtijeva
primjenu istih za sve ili ve¢inu kompanija koje kotiraju na burzama, a tri ¢lanice G20
usvojile su nacionalne standarde koji su posve uskladeni s MSFI-jevima (IFRS, 2023).

Samo dvije velike zemlje, SAD i Japan, na zahtijevaju punu primjenu MSFI-jeva, bilo
izravno ili kroz izrazitu harmonizaciju nacionalnih standarda. Na tom polju ostvareni su
znacajni pomaci suradnjom IASB-a s Americkim odborom za financijske racunovodstvene
standarde (engl. US Financial AccountingStandardsBoard — FASB) i Odborom za
medunarodne racunovodstvene standarde Japana (engl. AccountingStandards Board of
Japan). Sjedinjene Ameri¢ke Drzave ne dozvoljavaju primjenu MSFI-jeva domacim
emitentima vrijednosnih papira, ali dozvoljavaju stranima, dok je u Japanu primjena MSFI-
jeva ostavljena na izbor kompanijama (IFRS, 2023).
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2.2.2. Temeljni financijski izvjestaji i njihova svojstva

Temeljni financijski izvjestaji su bilanca stanja (izvjestaj o financijskom polozaju na kraju
perioda), bilanca uspjeha (ratun dobiti i gubitka/ izvjeStaj o ukupnom rezultatu za
razdoblje), izvjeStaj o novCanim/gotovinskim tokovima, izvjeStaj o promjenama na
kapitalu i biljeSke uz financijske izvjestaje, a dodatno i usporedne informacije koje se
odnose na prethodni period te izvjeStaj o financijskom polozaju najranijeg usporednog
perioda ako se neke racunovodstvene politike primjenjuju retroaktivno.

Bilanca stanja daje pregled sredstava (aktive), obveza i kapitala (pasive) u odredenoj
vremenskoj tocki, najées¢e na kraju obracunskog perioda. Bilanca uspjeha pokazuje
uspjesnost poslovanja, prihode i rashode odnosno financijski rezultat (dobit/gubitak)
promatranog perioda. Izvjestaj o nov€anim tokovima pokazuje nov¢ane odljeve i priljeve
iz operativnih, investicijskih i financijskih aktivnosti koji rezultiraju neto nov€anim tokom
promatranog perioda. Izvjestaj o promjenama na kapitalu pokazuje promjene u iznosu i
strukturi kapitala u promatranom periodu, dok biljeske uz financijski izvjestaj detaljnije
razraduju informacije iz ostala Cetiri izvjeStaja, tumace ra¢unovodstvene politike i procjene
1 sve §to propisuju racunovodstveni standardi.

Konceptualni okvir za financijsko izvjestavanje navodi nekolicinu kljuénih karakteristika
koja bi isti morali prezentirati, odnosno koje moraju biti svojstvene financijskim
informacijama prezentiranim u sklopu njih. Kao dvije fundamentalne navode se
relevantnost, $to je u osnovi znacajnost i1 utjecajnost na odluke korisnika financijskih
1zvjestaja, 1 fer prezentacija, Sto podrazumijeva potpunost, neutralnost i odsustvo greSaka, a
minimalno teznju da se iste izbjegnu.

Ve¢ ispunjenjem ovih dviju karakteristika nestaju uvjeti da se modificira revizorsko
misljenje zbog teme ovog istrazivanja, no ostaje mogucnost da se izrazi pozitivno misljenje
s napomenom u vezi neogranienosti poslovanja. Kao dodatne poboljSavajuce
karakteristike financijskih izvjeS¢a u Konceptualnom okviru navode se usporedivost,
provjerljivost, pravovremenost i razumljivost.

2.2.3. Odbor za medunarodne standarde revidiranja i izraZzavanja uvjerenja —l|ASB

Financijski izvjestaji ne jamce stopostotnu pouzdanost svojim korisnicima ¢ak ni uz stru¢ni
1 profesionalni sud tre¢e strane, koji ipak znacajno jaca vjerodostojnost. Stoga je vazna
uloga eksternih revizora koji ocjenjuju to¢nost podataka i fer prezentaciju u financijskim
izvjeStajima. Nakon potrebe za standardizacijom financijskog izvjesStavanja pojavila se
potreba i za standardizacijom i harmonizacijom procesa revizije diljem svijeta.

Nastojanje da se formiraju medunarodni revizijski standardi izraZzeno je jo§ 1973., kada je
osnovan IASC, no do realizacije je doslo 1978. osnivanjem Komiteta za medunarodne
revizijske standarde (International AuditingPracticesCommittee — IAPC). Isprva smjernice
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nisu tretirane obvezujué¢ima, tek su 1991. proglasene medunarodnim revizijskim
standardima. Restrukturiranjem IASC-a 2002. IAPC je evoluirao u Odbor za medunarodne
standarde revidiranja i izrazavanja uvjerenja (International
AuditingandAssuranceStandardsBoard — IAASB) (Isakovi¢ — Kaplan, 2016, str. 35).

2.3. Racunovodstvena regulativa u FBiH — Zakon o racunovodstvu i reviziji FBiH

U kontekstu financijskog izvjeStavanja u FBiH relevantni pravni okvir ¢ine Konceptualni
okvir za financijsko izvjeStavanje, medunarodni racunovodstveni standardi (MRS),
medunarodni standardi financijskog izvjestavanja (MSFI), racunovodstvena regulativa EU,
Zakon o racunovodstvu i reviziji FBiH te propisane sheme financijskih izvjeStaja u
Sluzbenim novinama FBiH (Jahi¢, 2018, str. 6).

Temeljni akt, koji se poziva na prethodno navedene, preporucuje i zahtijeva njihovu
primjenu, jest zakon o Ra¢unovodstvu i reviziji FBiH. Pravne osobe prema ovom Zakonu
podijeljene su na mikro, male, srednje i velike prema kriterijima prosje¢ne vrijednosti
poslovne imovine na kraju godine (grani¢ni iznosi 350.000, 4.000.000 i 20.000.000) KM,
ukupnog godi$njeg prihoda (grani¢ni iznosi 700.000, 8.000.000 i 40.000.000 KM) te
prosje¢nog broja zaposlenih tijekom godine (grani¢ni brojevi 9, 49 i 249), pri ¢emu za
klasifikaciju u visi razred moraju ispuniti dva od tri kriterija, te na subjekte od javnog
interesa koji se neovisno o navedenim kriterijima svrstavaju u velike pravne osobe (Zakon
o racunovodstvu i reviziji FBiH, ¢lan 6). Sve pravne osobe duzne su prikupljati i sastavljati
knjigovodstvene isprave i sastavljati financijske izvjestaje, a sukladno pripadajucoj
kategoriji odreden je opseg tih zahtjeva.

U clanku 25 Zakona navodi se da ,za priznavanje, mjerenje, prezentaciju 1
objelodanjivanje pozicija u financijskim izvjestajima velike pravne osobe, pravneosobe
koje imaju obavezu sastavljanja konsolidiranih financijskih izvjeStaja (mati¢ne pravne
osobe), subjekti od javnog interesa, odnosno oni koji se pripremaju da postanu subjekti od
javnog interesa u skladu s vazeéim propisima, nezavisno od veliine, primjenjuju
MSFI“.Srednje pravneosobe, navodi se u sljede¢em u, mogu se opredijeliti primjenjivati i
MSFI za mala 1 srednja poduze¢a (MSP), a male 1 mikro pravne osobe duzne su
primjenjivati MSFI za MSP. Mikro, male i srednje pravne osobe u okviru financijskih
izvjeStaja duzne su prezentirati bilancu stanja, bilancu uspjeha i biljeSke uz financijske
izvjestaje, dok su velike pravne osobe, uz navedeno, duzne prezentirati i izvjeStaj o
gotovinskim tokovima i izvjestaj o promjenama na kapitalu.

2.4. Uloga i znacaj eksterne revizije

Revizija u Sirem smislu podrazumijeva postupak ispitivanjatocnosti, postupnosti,
vjerodostojnosti, zakonitosti 1 objektivnosti odredenih pojava i procesa, dogadaja i
evidencija. Korijen naziva potjece iz latinskog revidere — ponovno gledanje ili ponovno
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videnje iz ¢ega je potekao termin revizor — engl. Auditor— onaj koji slusa. (Bico, 2023, str.
39)

Revizor je stru¢na osoba koja je na temelju Zakona ovlastena od nadleznog drzavnog
organa vrSiti reviziju poslovanja poduzeca, a koja pored poznavanja struke mora znati sva
svoja prava 1 obveze na temelju postoje¢ih propisa 1 raspolagati visokim
moralnimkvalitetama (Kukoleca, 1990, str. 320). Tri su osnovna tipa revizije i revizora, pri
¢emu je prvonavedena u fokusu istrazivanja:

a) Komercijalni ili eksterni revizori,

b) Interni revizori,

¢) Javni ili proracunski revizori.

Slika 1: Vrste revizije

Interna revizija
Prema tijelu koji je <
Ekstema revizija

obavlja
VRSTE Prema objektu <: Revizija poslovanja
REVIZIIE revidiranja

Fevizja fin. izvj.

Prema podrudju Komercijalna revizija
revidiranja i
Dirzavna revizija

Izvor: Vukovié (2014, str. 7)

Razvojem sustava raCunovodstva, a potom i ekspanzijom trziSta i rastom broja trzi$nih
sudionika i transakcija razli¢itih vrsta, posljedi¢no i rastom broja slucajeva manipulacija
razli¢itih vrsta, porasla je i potreba za provjerom specijalizirane i neovisne trece strane.
Tako se pojavila i u meduvremenu intenzivno razvijala eksterna revizija koja, ba$ kao i
racunovodstvo, posljednjih desetljeca teZi sve vecoj standardizaciji i harmonizaciji praksi.

Temeljni joj je zadatak zastititi vlasnike kapitala 1 sve ostale dionike koji posredno ili
neposredno imaju doticaja s kompanijom, preispituju¢i i ocjenjujuéi istinitost i
vjerodostojnost informacija u financijskim izvjes¢ima, te uskladenost s ra¢unovodstvenim
standardima 1 politikama te zakonskim normama, na opéu dobrobit i s ciljem eti¢nog, s
normativima uskladenost poslovanja.

Mnostvo je definicija eksterne revizije, medu ostalima prikladnom se ¢ini sljedeca:

»Revizija se definira kao postupak provjere i ocjene financijskih izvjestaja i konsolidiranih

financijskih izvjeStaja obveznika revizije te podataka i metoda koji se primjenjuju pri
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sastavljanju financijskih izvjestaja, na temelju kojih se daje stru¢no i neovisno misljenje o
istinitosti 1 objektivnosti financijskog stanja, rezultata poslovanja i novcanih tokova“
(Tusek, Filipovi¢ i Pokrovac, 2008, str. 229).

S obzirom na odgovornu zadacéu revizorske struke, svim trziSnim dionicima, osim onima
sklonima malverzacijama, u interesu je Sto jasnije normiranje i harmoniziranje propisa,
kako bi se prevenirale i sprijeCile prijevare i kobne greske, ali i pravovremeno ukazalo na
po opstojnost ugrozavajuce financijske poteskoce.

2.5. Standardizacija eksterne revizije

Odbor za medunarodne standarde revidiranja i izrazavanja uvjerenja (International
Auditingand AssuranceStandardsBoard — IAASB) medunarodno je tijelo koje objavljuje
standarde revizije, uvida i ostalih angazmana s izraZzavanjem uvjerenja, a cilj im je
harmonizacija i standardizacija revizorskih aktivnosti i postupaka. Standardi nisu
nametnuti, nego je drzavama prepuSteno na volju hoce li ih koristiti. Konstantno se
evaluiraju i prema potrebama objavljuju izmjene.

2.5.1. Medunarodni revizijski standardi

Medunarodni revizijski standardi sadrzajno su podijeljeni u sedam skupina.

Skupina od MRevS-a 200 do MRevS-a 265 pojasnjava osnovne ciljeve i principe, uvjete
revizijskog angazmana, upravljanje dokumentacijom, komunikaciju s upravom, kontrolu
kvalitete, primjenu zakona i propisa te komuniciranje o nedostacima internih kontrola.

Skupina od MRevS-a 300 do MRevS-a 330 tumaci proces planiranja revizije, utvrdivanje
rizika znacajnih pogresnih iskazivanja, koncept znacajnosti i revizorove odgovore na
ocijenjene rizike.

MRevS-ovi 402 i 450 bavi se razmatranjima revizije vezanim uz subjekt koji koristi
usluZnu organizaciju te procjenu pogresnih prikazivanja utvrdenih prilikom revizije.

Skupina od MRevS-a 500 do MRevS-a 580, ujedno i najopseznija, pojasnjava i klasificira
revizijske dokaze 1 tumaci kad su pojedinacno najpogodniji za primjenu, pojaSnjava
uzorkovanje, reviziju racunovodstvenih procjena, analizira odnose medu povezanim
strankama i daje upute 0 naknadnim dogadajima nakon perioda na koji se odnosi
financijsko izvjeS¢e. U ovoj skupini je 1 MRevS 570 — Vremenska neograni¢enost
poslovanja koji se detaljno bavi revizorskom ocjenom stalnosti odnosno kontinuiteta
poslovanja.

Skupina od MRevS-a 600 do MRevS-a 620 tumaci suradnju s prethodnim vanjskim
revizorom 1 koriStenje njegovog rada, razmatranje rada unutarnje revizije i suradnje s

ekspertima izvan oblasti ratunovodstva i revizije.
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Skupina od MRevS-a 700 do MRevS-a 720 pojasnjava revizorska misljenja o financijskim
izvjes¢ima, kriterije za izrazavanje razliitih tipova misljenja, odjeljak za isticanje pitanja
te revizorove odgovornosti za ostale informacije u dokumentima koji sadrze revidirane
financijske izvjestaje.

Skupina od MRevS-a 800 do MRevS-a 820 bavi se revizijskim izvjes¢ima o financijskim
izvjes¢ima sastavljenim prema okviru posebne namjene, revizijom dijelova financijskih
izvjestaja ili angazmanima u vezi sazetih financijskih izvjesca.

Prema Kametovicu (2009, str. 2), najvaznije odrednice revizijskih standarda su sljedece:

1. revizija se moze povjeriti samo revizorskoj kuéi - osobi koja je za to struc¢no
osposobljena te ako posjeduje odredeno prakti¢no iskustvo;

2. revizor prilikom izricanja svog misljenja mora biti potpuno neovisan;

3. revizorski se postupak planira;

4. revizor se redovno prethodno upoznaje s poslovanjem klijenta;

5. revizor posebno proucava sustav internih kontrola kako bi postigao $to vecu pouzdanost
rezultata dobivenih odredenim provjerama;

6. revizorsko misljenje obavezno se zasniva na vjerodostojnim dokazima;

7. revizorskim misljenjem daje se ocjena objektivnosti i korektnosti financijskih izvjestaja,
navode se i obrazlazu sve primjedbe koje se revidiranim izvjesStajima mogu uputiti.

Vrlo je vazno obiljezje revizije oslanjanje na uzorak, usko povezano s konceptom
razumnog uvjerenja. Revizori, naime, zbog vremenskih 1 troSkovnih ogranicenja nisu u
mogucnosti temeljito pregledati sve stavke koje su predmet ispitivanja i stoga se fokusiraju
na izbor §to reprezentativnijeg i pouzdanijeg uzorka na bazi kojeg temelje misljenje o
cjelini, a §to neminovno sa sobom nosi odredeni rizik.

2.5.2. Faze revizije 1 vrste revizijskih misljenja

Taksativno 1 kronoloski, uz napomenu da su faze usko povezane i isprepletene, proces
revizije dijeli se na sljedece faze:

1. Predrevizijske aktivnosti — razmatranja prihvac¢anja novog ili zadrzavanja postojeeg
angazmana, posebna pozornost usmjerava se na etiCnost 1 poStenje uprave
potencijalnog komitenta

2. Planiranje revizije — stjecanje znanja o poslovanju potencijalnog klijenta, obavljanje
preliminarnih analitickih postupaka radi prepoznavanja dogadaja ili salda koji
zasluzuju posebnu pozornost, sve s ciljem razvoja opce revizijske strategije i plana

3. Razmatranje interne kontrole — utvrdivanje koje se kontrole koriste, koliko su
ucinkovite 1 u kojoj mjeri je moguce osloniti se na njih, na temelju cega se
procjenjuje kolika je razina kontrolnog rizika
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4. Obavljanje dokaznih testova — provodenje analitickih postupaka i ispitivanje salda s
ciljem utvrdivanja postoje li znacajne pogreske, ova faza oduzima najvise vremena i
na temelju nje se donosi konac¢no revizorsko misljenje

5. Dovrsavanje revizije — ocjena je li prikupljeno dovoljno dokaza, je li ispunjen plan
revizije, tumacenje potencijalnih buducih dogadaja i dogadaja nastalih nakon datuma
bilance

6. lzdavanje revizijskog izvjesca — zavrsna faza u kojoj se izdaje revizorsko izvjesce s
revizorskim misljenjem kao njegovim temeljnim dijelom, daje se neovisni sud o
tome jesu li financijski izvjestaji u skladu s raCunovodstvenim nacelima; u slucaju
nedostatka dokaza moguce je suzdrzavanje od misljenja(Messier, 2000, str. 48-52).

Prema medunarodnim revizijskim standardima cetiri su vrste revizorskih misljenja, s tim
Sto pozitivno misljenje moze biti iskazano uz napomenu, odnosno naglasavanje bitne
¢injenice koja ne utjece na modifikaciju misljenja.

Slika 2. Pregled revizijskog izvjestavanja

Stupanj znaéajnosti Vrsta revizorovog izvjeséa

L. Pozitivan Pozitivan Izvjesta] s

Beznacajan Izvjesta] promljenjenom

formulacijom Il
dodatnim
objasnjenjem

- Drugi revizori
Ogranitenje opsega: Nije u skladu s kriterijima - Vremenska
- zbog komitenta ocjene financijskih neogranitenost
zbog uvjeta izviestaja poslovanja
- Suglasnost s
odstupanjem od

¥ . Misljenje s Misljenje s kriterija ocjene
Znacajan rezervom rezervom Nedosljednost
- Naglasavanje
l znacajnog
l dogadaja
Ogranicenje opsega: Nije u skladu s kriterijima
zbog komitenta ocjene financijskih
zbog uvjeta izviestaja
v 4 4
Jako Suzdrzanost od Negativno
znacajan Izrazavanja misljenje
misijenja

Izvor: Messier (2000, str. 677)

2.5.3. Revizijska regulativa u FBiH

Normativnu bazu eksterne revizije u BiH daje Zakon o racunovodstvu i reviziji FBiH
(2021, tocka 57(1)) koji navodi da se ,revizija financijskih izvjeStaja obavlja u skladu s
ovim zakonom, Medunarodnim revizijskim standardima uz postivanje nacela profesionalne
etike i pravila revizorske struke, te drugih pravila i propisa koji reguliraju ovu oblast*.

Obveznoj reviziji, navodi se dalje, podlijezu, financijski izvjesStaji i konsolidirani
financijski izvjestaji pravnih osoba razvrstanih u velike i srednje pravne osobe, subjekata
od javnog interesa, drugih pravnih osoba ako je to regulirano posebnim propisima te
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organizacija, javnih institucija i javnih ustanova koje nisu obuhvacéene godiSnjim planom
revizije Ureda za reviziju institucija FBiH (Zakon o ra¢unovodstvu i reviziji FBiH, 2021,
tocka 57(2-4)).

Zakon, nadalje, detaljno propisuje obveze i odgovornosti drustava za reviziju, uvjete za
stjecanje zvanja ovlastenog revizora i izbor drustva za reviziju.

U ¢lanu 68 Zakona o rac¢unovodstvu i reviziji FBiH (2021) navedeni su osnovni zahtjevi po
pitanju revizorskih izvjes¢a, izmedu ostalog da se revizorsko izvjesce sastavlja se u skladu
S MRevS-ima, da mora biti u pisanom obliku te sadrzavati sljedece:

- uvod u kojem se navode financijski izvjestaji koji su predmet revizije, zajedno s
racunovodstvenim politikama koje su koriStene za njihovo sastavljanje;

- opis svrhe i1 opsega revizije, uz navodenje revizorskih standarda u skladu s kojima je
izvrSena revizija;

- navodenje subjekta ¢iji su financijski izvjestaji ili konsolidirani financijski izvjestaji
predmet revizije, perioda koji financijski izvjestaji ili konsolidirani financijski izvjeStaji
obuhvacaju kao i okvira financijskog izvjestavanja koji je primijenjen prilikom njihove
pripreme;

- opis odgovornosti uprave za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvjestaja;

- opis odgovornosti revizora za izraZzavanje misljenja o financijskim izvjeStajima na osnovi
obavljene revizije, djelokruga revizije s ocjenom revizora jesu li pribavljeni revizorski
dokazi dovoljni 1 adekvatni kao osnova za izrazavanje misljenja revizora, kao 1 da je
revizija obavljena u skladu s MSR;

- miSljenje o tome prikazuju li financijski izvjeStaji istinito 1 objektivho po svim
materijalno zna€ajnim pitanjima financijsko stanje i rezultate poslovanja pravne osobe,
promjene na kapitalu i tokove gotovine u obracunskom periodu na koji se odnose
revidirani financijski izvjestaji, kao 1 jesu li izvjeStaji sastavljeni u skladu s MRS-a
odnosno MSFI-a. Misljenje revizora moze biti pozitivno, miSljenje s rezervom, negativno
ili u formi u kojoj se licencirani ovlasteni revizor suzdrZzava od davanja misljenja ako nije u
mogucnosti da ga izrazi;

- posebna upozorenja i probleme na koje licencirani ovlasteni revizor zeli ukazati, ali bez
izrazavanja miSljenja s rezervom;

- miSljenje o uskladenosti izvjeStaja o poslovanju s financijskim izvjeStajima za istu
poslovnu godinu;

- pitanja na koja je licencirani ovlasteni revizor upozorio bez davanja kvalificiranog
revizorskog misljenja i
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- datum revizorskog izvjestaja, potpis i adresu licenciranog ovlastenog revizora.

3. VREMENSKA NEOGRANICENOST POSLOVANJA | ULOGA
REVIZORA

3.1. Znacaj koncepta vremenske neogranicenosti poslovanja

Vremenska neogranicenost ili stalnost poslovanja temeljna je pretpostavka na kojoj su
bazirani financijski izvjeStaji. Vaznost ove pretpostavke temelji se na ocekivanjima
zainteresiranih strana, ujedno i korisnika financijskih izvjestaja, koji svoje odluke o
ulaganju, davanju zajmova i drugim vidovima suradnje koji ukljucuju utrosak sredstava
baziraju na ocekivanju da ¢e kompanija nastaviti poslovati u doglednoj buduénosti i
omoguciti im povrat. Stoga se oCekuje da u financijskim izvjeS¢ima menadZzment pruzi
potrebne informacije ne samo o financijskom stanju, uspjehu i ostalim elementima, nego i
o procijenjenom i o¢ekivanom kontinuitetu poslovanja. U revizorskom izvjescu, dalje, uz
ocjenu jesu li financijski izvjestaji istinito i fer prezentirani, druga kljucna tocka jest ocjena
vremenske neogranicenosti poslovanja.

Jasno je da je modificirano revizorsko misljenje, pa i pozitivno misljenje s napomenom,
uzrokovano problemom primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja,
signal za ulagace da ili uprava tvrtke nije u stanju odrzati tvrtku profitabilnom, ili da su
pokusali predstaviti pretjerano povoljno misljenje o uspjesnosti tvrtke (George-Silviu i
Melinda Timea, 2015, str. 218).

Dugorocna opstojnost kompanije dobila je op¢enito dodatno na znacaju, izmedu ostalog 1
glede revizorskih izvjesc¢a, posrnu¢em nekolicine dotad moénih kompanija pocetkom 21.
stoljeca, posebice tijekom velike ekonomske krize, kojima prethodno nije modificirano
misljenje zbog pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja, $to je ovaj problem
stavilo u povecani fokus, dodatno otvorivsi kako unaprijediti preciznost revizora kod
ovakvih prosudbi i smanjiti vjerojatnost gresaka.

3.2. Vremenska neogranic¢enost poslovanja prema Konceptualnom okviru za

financijsko izvjeStavanje

U Konceptualnom okviru navodi se da se ,,financijski izvjeStaji obi¢no sastavljaju pod
pretpostavkom da subjekt stalno posluje 1 da ¢e nastaviti poslovati 1 u doglednoj
buduénosti. Stoga se pretpostavlja da subjekt nema namjeru ni potrebu likvidirati ili
ZnacCajno smanjiti opseg svog poslovanja; ako takva namjera ili potreba postoji, financijski
izvjestaji bi se onda trebali sastavljati na drugacijoj osnovi i, ako je tako, osnovica koja se
koristi bi se trebala objaviti®.
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3.3. Vremenska neograni¢enost poslovanja prema medunarodnim racunovodstvenim
standardima

MRS 1 kao jedan od dva osnovna nacela, uz nacelo nastanka dogadaja, tumaci i vremensku
neogranicenost poslovanja. ,,Pri sastavljanju financijskih izvjestaja, uprava treba procijeniti
sposobnost subjekta da nastavi poslovati u vremenski neograni¢enom periodu. Subjekt je
duzan sastavljati financijske izvjestaje na osnovu principa stalnosti poslovanja, osim ako
uprava ne namjerava likvidirati subjekt ili prestati poslovati, ili ako nema realnu alternativu
osim da postupi tako. Kada je uprava, prilikom procjenjivanja, svjesna znacajnih
neizvjesnosti vezanih za dogadaje ili uvjete koji mogu dovesti u veliku sumnju moguénost
subjekta da nastavi poslovati u neograni¢enom periodu, subjekt je duzan objaviti svaku
takvu neizvjesnost. Kada subjekt financijske izvjeStaje ne sastavlja na osnovu
pretpostavke stalnosti poslovanja, duzan je tu ¢injenicu objaviti, zajedno s 0snovom na
kojoj su financijski izvjestaji sastavljeni, kao i razlogom zbog kojeg se ne smatra da ¢e
subjekt nastavitidugoro¢no poslovati.

Pri procjenjivanju je li pretpostavka stalnosti poslovanja odgovarajuca, uprava uzima u
obzir sve raspolozive informacije o buducnosti, koje obuhvacaju najmanje, ali nisu
ograni¢ene samo na, dvanaest mjeseci od kraja izvjestajnog perioda. Opseg razmatranja
zavisi od cinjenica za svaki slucaj posebno. Ako je subjekt u proslosti poslovao
profitabilno i ako je imao neometan pristup financijskim resursima, onda moze bez
detaljne analize zakljucditi da je racunovodstvena pretpostavka stalnosti poslovanja
odgovaraju¢a.U drugim slucajevima ¢e uprava mozda trebati razmotriti veliki broj faktora
koji se odnose na tekucu i ocekivanu profitabilnost, planove otplate duga i moguce
alternativne izvore financiranja prije nego Sto zakljuéi da je pretpostavka stalnosti
poslovanja odgovarajuca. (MRS 1, tocke 25 1 26)

3.4. Vremenska neogranicenost poslovanja prema Medunarodnim revizijskim
standardima

Medunarodni revizijski standard (MRevS) 570 — Vremenska neograni¢enost poslovanja
najdetaljnije se bavim ovim problemom, pojasnjavaju¢i pojam, uloge menadzmenta i
revizora, kao i revizorske procedure, tehnike i postupke u procesu ocjene i nakon ocjene
vremenske neograni¢enosti poslovanja.

,Prema pretpostavci vremenske neogranicenosti poslovanja, za subjekt se smatra da e
nastaviti s poslovanjem u doglednoj buducnosti. Financijski izvjeStaji opfe namjene
sastavljeni su uz pretpostavku vremenske neograni¢enosti poslovanja, osim ako
menadzment namjerava likvidirati ili obustaviti poslovanje ili nema realnu alternativu nego
da to ucini. Financijski izvjeStaji posebne namjene mogu, ali ne moraju biti sastavljeni u
skladu s okvirom financijskog izvjestavanja za koji je relevantna pretpostavka vremenske
neograni¢enosti poslovanja (na primjer, pretpostavka vremenske neograni¢enosti
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poslovanja nije relevantna za neke financijske izvjestaje sastavljene po poreznoj osnovi u
odredenim jurisdikcijama). Kada je primjerena primjena pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja, imovina i obaveze iskazuju se uz pretpostavku da ¢e subjekt
biti sposoban realizirati svoju imovinu i podmiriti svoje obaveze u normalnom toku
poslovanja. (MRevS 570, tocka 2)

U istom standardu navodi se da neki okviri izriito traze da menadzment obavi procjenu
vremenske neograni¢enosti poslovanja, $to je primjerice slucaj s IASB-ovim
Medunarodnim racunovodstvenim standardom 1, dok kod nekih okvira takve obveze
nema, ali bi tu informaciju svaki subjekt kojemu je stalo do transparentnosti trebao
objaviti.

Procjenu sposobnosti kompanije da nastavi vremenski neograni¢enost poslovati duzan je
obaviti i menadzment, donose¢i sud na osnovi raspolozivih informacijama i prosudbe
buduéih dogadaja i okolnosti, pri ¢emu je ocjena zahtjevnija i s nizom pouzdanoséu §to je
vedi stupanj neizvjesnosti o budu¢im zbivanjima i $to je vremenski horizont udaljeniji. Na
ocjenu utjece i veli¢ina subjekta, kompleksnost njegovog poslovanja i njegova ovisnost u
utjecaju vanjskih faktora (MRevS 570, tocka 5).

»Revizorova odgovornost je pribaviti dovoljno adekvatnih revizijskih dokaza o tome
primjenjuje li menadzment prikladno pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja
u sastavljanju i prezentiranju financijskih izvjestaja i stvoriti zaklju¢ak o tome postoji li
znacajna neizvjesnost za sposobnost subjekta da nastavi vremenski neograni¢eno
poslovanje. Ta odgovornost postoji ¢ak i ako okvir financijskog izvjeStavanja primijenjen
pri sastavljanju financijskih izvjeStaja ne sadrzi izricit zahtjev menadZmentu da obavi
posebnu procjenu sposobnosti subjekta za nastavak vremenski neograni¢enog poslovanja.*
(MRevS 570, tocka 6) ,,Medutim, kako je opisano u MRevS-u 200, potencijalni ucinci
inherentnih  ogranienja revizorove moguénosti otkrivanja zna€ajnih pogresSnih
prikazivanja veé¢i su za buduce dogadaje ili uvjete koji mogu uzrokovati da subjekt
prestane s vremenski neograni¢enim poslovanjem. Revizor ne moze predvidjeti buduce
dogadaje 1 okolnosti koje mogu prouzrociti da subjekt prestane s vremenski neograni¢enim
poslovanjem. (MRevS 570, tocka 7)

Tocka 7 MRevS-a 570, slicno konceptu razumnog uvjerenja, ograduje revizora navodeci
da se nepostojanje bilo kakvog pozivanja u izvjeStaju revizora na neizvjesnost nastavka
vremenski neograni¢enog poslovanja ne moze smatrati garancijom da ¢e subjekt biti
sposoban nastaviti s vremenski neograni¢enim poslovanjem.

Ciljevi revizora u tom kontekstu su ,,pribaviti dovoljno adekvatnih revizijskih dokaza u
vezi s prikladnoS¢u primjenepretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja od strane
menadzmenta u stavljanju financijskih izvjestaja, zakljuciti postoji li znacajna neizvjesnost
u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu uzrokovati zna¢ajnu sumnju u moguénost
subjekta da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem i utvrditi posljedice za
revizorov izvjestaj.” (MRevS 570, tocka 9)
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3.5. Vremenska neogranicenost poslovanja prema zakonskoj regulativi u BiH

Zakon o racunovodstvu i reviziji FBiH ne navodi eksplicitno stalnost ili neograni¢enost
poslovanja, no nalaze primjenu medunarodnih racunovodstvenih standarda, a time
njegovih smjernica, ukljuujuci sastavljanje i prezentaciju financijskih izvjestaja u skladu s
nacelom vremenske neogranicenosti poslovanja ako subjekt moze i planira nastaviti
poslovati, kao i objavljivanje i prezentaciju na drugoj osnovi ako to nije slucaj.

3.6. Stecaj i stecajni postupak

Ugrozeni kontinuitet poslovanja moze svoju potvrdu dobiti otvaranjem stecajnog postupka,
premda to nije jedini nacin manifestacije problema opstojnosti kompanije. “Stecajni
postupak je posebna vrsta gradanskog sudskog postupka koji sud provodi radi utvrdivanja
jesu li ispunjeni zakonom propisani uvjeti za otvaranje stecajnog postupka nad odredenim
subjektima i prikupljanja i unovc¢avanja cjelokupne imovine stecajnog duznika da bi se
osigurali grupno i srazmjerno namirenje svih njegovih vjerovnika“ (Zakon o stecaju FBiH,
¢lan 2(1)), definicija je aktualne entitetske regulative na ovom polju.

Stecajni postupak provodi sud zajedno s drugim tijelima stecajnog postupka (stecajni
sudac, stecajni upravni, odbor vjerovnika i skupstina vjerovnika). Ste¢ajna masa je osnovni
objekt postupka, ukljuc¢uje imovinu koja pripada steCajnom duzniku u trenutku otvaranja
postupka, ali i imovinu steCenu tijekom istog. Reorganizacijom se nastoji utvrditi pravni
polozaj duznika prema vjerovnicima, uz nastojanje odrZzavanja njegove djelatnosti i radnih
mjesta. (Zakon o steCaju FBiH, ¢lan 2(12-22))

»Predstecajni postupak provodi se radi uredivanja pravnog poloZaja duZznika i njegovog
odnosa prema vjerovnicima, u cilju nastavka obavljanja njegove djelatnosti®... dok se
»stecajni postupak provodi radi grupnog i srazmjernog namirenja vjerovnika stecajnog
duznika, unov¢enjem njegove imovine i podjelom prikupljenih sredstava vjerovnicima.
(Zakon o stecaju FBiH, ¢lan 3 (1-2)

Osim stecaja kao negativnog ishoda poslovanja koji u najgoroj varijanti zavrSava
likvidacijom, a u neSto povoljnijoj restrukturiranjem i reorganizacijom, financijske 1 druge
poteskoce kompanije mogu se manifestirati i u drugim oblicima, bez pravnih postupaka i
prestanka pravne osobe, ali uz prinudno restrukturiranje koje podrazumijeva primjerice
znacajno dezinvestiranje zbog otplate dugova.

3.7. Uzroci ugroze vremenske neogranicenosti poslovanja

Vremenska neograni¢enost poslovanja moze biti dovedena u pitanje 1 ugrozena zbog

internih ili eksternih faktora, a moze biti pod utjecajem obje skupine faktora. Gospodarski

Sokovi 1 nepovoljna trziSna kretanja, kao eksterni faktori, zbivanja su na koje kompanije

mogu malo ili nimalo utjecati, a ovisno u situaciji mogu ih manje ili vise predvidjeti.
21



Interni se faktori primarno odnose na upravljacku strukturu kompanije koja donosi odluke
o poslovanju, financiranju i investiranju. Eksterne korisnike financijskih izvjestaja
prvenstveno zanima istinitost informacija, time i objelodanjene procjene kontinuiteta
poslovanja.

MRevS 570 taksativno navodi neke od dogadaja ili okolnosti koji mogu ukazivati na to da
u kontekstu subjekta nije primjerena pretpostavka vremenske neogranic¢enosti poslovanja.

Tablica 1: Okolnosti koje mogu dovesti u pitanje kontinuitet poslovanja

Financijske Poslovne
. Subjekt ima neto obaveze ili neto tekuce . Menadzment namjerava likvidirati subjekt
obaveze ili obustaviti poslovanje
. Pozajmice s fiksnim rokom &ije dospijece . Gubitak klju¢nih rukovodecih osoba bez
se priblizava, a za koje ne postojerealni izgledi da ¢e | mogucnosti njihove zamjene
biti prolongirane ili otplacene; ili prekomjerno . Gubitak glavnih trzista, fransiza, licenci ili
oslanjanje nakratkoro¢ne pozajmice za financiranje | glavnog dobavljaca
dugotrajne imovine . Teskoce sa zaposlenicima
. Postojanje indikacija o otkazivanju . Nedostatak vaznih zaliha
financijske podrske od strane vjerovnika i . Pojava vrlo uspjesne konkurencije

drugih kreditora

. Negativni nov¢ani tokovi iz poslovanja
iskazani u povijesnim ili prospektivnim
financijskim izvjestajima

. Negativni klju¢ni financijski pokazatelji
. Znacajni gubici u poslovanju ili znacajno
smanjivanje vrijednosti imovine koriStene za
stvaranje novéanih tokova

. Kasnjenje u isplatama dividendi ili
obustava isplata

. Nemogucnost isplata vjerovnika na datume
dospijeca

. Nemogucénost postivanja uvjeta iz ugovora
0 kreditima

. Promjena kreditnih uvjeta dobavljaca na
isporuke tek po prethodnom placanju

. Nemogucénost dobivanja financijskih

sredstava za razvoj vaznog novog proizvoda ili
drugih znacajnih ulaganja.

lzvor: MRevS 570, A2

Sve ove okolnosti ukazuju na upitnost dugoronog opstanka kompanije i1 njenog
kontinuiteta poslovanja i njihovo otkrivanje je uvjetovano kompetentnos¢u revizora, no u
grani¢nim slucajevima, nakon $to prethodno utvrdi ove okolnosti, na izraZzavanje misljenja
moze utjecati 1 razina neovisnosti revizora, uvjetovana nizom faktora o kojima ¢e vise
rijeci biti u nastavku.

Odnos vlasnika kapitala i menadzmenta, prikazan teorijom principala i agenata koju je
elaborirao niz ekonomista sedamdesetih godina proslog stolje¢a, pojasnjava zasto u praksi
menadzment nerijetko vuce poteze koji nanose Stetu dionicarima. Jedna od prvih definicija
tumaci ga kao ,,ugovor prema kojemu jedna ili viSe osoba (principali) angaZziraju drugu
osobu (agenta) da izvr$i neku uslugu u njihovo ime, $to ukljucuje delegiranje nekih ovlasti
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za donosenje odluka agentu. Ako obje strane nastoje maksimalizirati svoju korist u tom
odnosu, postoji dobar razlog da se vjeruje kako agent nece uvijek djelovati u najboljem
interesu principala. (Jensen i Meckling, 1976, str. 5-7) Agenti u nacelu bivaju angazirani
zbog vise razine kompetentnosti i podjele posla i odgovornosti, ali problemi mogu nastati
uslijed razlic¢itih preferencija dviju strana, razli¢itih motiva te neravnomjernog raspolaganja
informacijama. Menadzeri su Cesto primarno motivirani naknadama koje su im zajamcene
ako poluce odredeni rezultat, premda je stvarna situacija odnosno rezultat znacajno losiji
od prezentiranog. (Harvard Law School, 2023)

Uslijed razli¢itog opsega raspolozivih informacija, odnosno informacijske asimetrije,
dolazi do takozvane nepovoljne selekcije. Ova situacija primjenjiva je puno Sire od odnosa
uprava-dionicari, a u konkretnom slucaju menadzment raspolaze znacajno Sirim opsegom
informacija ne samo od dioniCara, nego i od svih zainteresiranih dionika. Stoga je u
situaciji da donosi odluke koje mogu biti dugoro¢no Stetne za sve druge stakeholdere, ali
kratkoro¢no barem stvaraju privid uspjesnosti koji, s jedne strane, stvara laznu percepciju
dobrog rada menadzmenta, a s druge strane ostale stakeholdere poti¢e na razliite vidove
suradnje koji rezultiraju na po njih nepovoljnim ishodima.

»Prijevara menadZzmenta moze se definirati kao namjerno krivo predstavljanje u koje su
ukljuceni rukovoditelji vise razine, pocCinjeno ili zataSkano putem laznog (materijalno
pogresnog) financijskog izvjeséivanja vanjskih korisnika. (Palmrose, 1987, str. 97)

Zbog inherentnih suprotstavljenosti u interesima na vaznosti dobiva korporativno
upravljanje, u kojemu kljuénu ulogu ima nadzorni odbor, a ¢ija je svrha ,,pomoc¢i u
izgradnji okruZenja povjerenja, transparentnosti i odgovornosti potrebnog za poticanje
dugoro¢nih ulaganja, financijske stabilnosti 1 poslovnog integriteta, ¢ime se podupiru jaci
rast i inkluzivnija drustva. (G20 i OECD, 2015, str. 7) Pored nadzornog odbora, koji je
imanentan svim dioni¢arskim drustvima, na znac¢aju sve viSe dobiva revizijski odbor, kojeg
formira sve viSe kompanija, a koji je ujedno 1 tema dijela istrazivanja.

3.8. Vrste netocnih procjena i implikacije

Cetiri su moguca scenarija u pogledu odnosa revizorskog misljenja u vezi primjerenosti
pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja i buduceg razvoja kompanije.

Tablica 2: Odnos prosudbi revizora o neogranicenosti poslovanja i razvoja kompanije u

buducnosti
Revizorsko misljenje o Razvoj i stanje kompanije
primjeni pretpostavke u godinama nakon Tocnost prosudbe
vremenske neogranicenosti predmetnog revizorskog
poslovanja miSljenja
Modificirano misljenje Klijent zavrSava u steCaju Tocna prosudba
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Modificirano misljenje Klijent nastavlja poslovati Pogresna klasifikacija prve vrste

Pozitivno misljenje Klijent zavrsava u steCaju Pogresna klasifikacija druge vrste

Pozitivno misljenje Klijent nastavlja poslovati Toéna prosudba

Napomena: U obzir se uzimaju samo modificirana misljenja uvjetovana procjenom da nije
primjerena primjena pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja u financijskom izvjeséu
Izvor:Gutierrez et al. (2015, str. 8)

Dva su slucaja tocne prosudbe, i to izrazavanje nemodificiranog revizorskog misljenja
uslijed nepostojanja sumnje u primjerenost pretpostavke vremenske neograni¢enosti
poslovanja nakon ¢ega kompanija nastavlja poslovati, te izrazavanje modificiranog
revizorskog misljenja uslijed ocjene da je neprimjerena primjena pretpostavke vremenske
neograni¢enosti poslovanja nakon ¢ega kompanija zavrSava u steCaju ili ozbiljnim
financijskim problemima.

Dvije vrste neto¢ne prosudbe sumodificirano revizorsko misljenje uslijed procjene da nije
primjerena primjena pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja u financijskom
izvjestaju, nakon ¢ega kompanija nastavlja poslovati bez znacajnih financijskih problema
(pogresna klasifikacija prve vrste) te nemodificirano revizorsko misljenje uslijed ocjene da
je primjerena primjena pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja u financijskom
izvjesc¢u, nakon ¢ega kompanija zavrSava u stecaju ili ozbiljnim financijskim problemima
(pogresna klasifikacija druge vrste). (Gutierrez et al., 2015, str. 8)

Obje pogreske ostavljaju posljedice na revizora, kompaniju i tre€e strane. Konkretno, u
slu¢aju pogresne klasifikacije prve vrste revizor riskira gubitak reputacije i sudske parnice,
a u slucaju pogresne klasifikacije druge vrste takoder mu prijete sudske parnice, ali i
gubitak nezadovoljnog/ih klijen(a)ta, a time i prihoda.

3.8.1. Implikacije neto¢nih procjena na stakeholdere

Uslijed skrivanja informacija, ako iste ne budu otkrivene ni od strane vanjskih revizora,
dogada se da kompanija s ugroZenim kontinuitetom poslovanja bude percipirana
uspjeSnom ili perspektivnom, Sto potie zajmodavce na davanje novih zajmova, ulagace u
Kupnju dionica, dobavljace u isporuke sirovina, kupce u trajne poslovne aranzmane itd.

Za sve te strane, ukljucujuci naravno i zaposlenike koji ostaju bez posla, suradnja s takvom
kompanijom ostavlja vece ili manje posljedice. U slucaju velikih kompanija posljedice se
osjete 1 Sire, trpi ih cijela drustvena zajednica.

3.8.2. Implikacije neto¢nih ocjena na revizore i revizorsku struku

Premda se navodi da revizor stjeCe razumno uvjerenje, definirano kao ,,visi nivo uvjerenja
koji se stjece kada je pribavio dostatne i primjerene revizijske dokaze kako bi smanjio
revizijski rizik (tj. rizik da revizor izrazi neodgovaraju¢e misljenje kada su financijski
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izvjestaji znacajno pogresno prikazani) na prihvatljivo nizak nivo®, uz dodatno pojasnjenje
da ,,razumno uvjerenje nije apsolutni nivo uvjerenja jer postoje ogranienja svojstvena
reviziji koja za posljedicu imaju da najveci dio revizijskih dokaza, pomocu kojih revizor
stvara zakljucke i na kojima temelji revizorovo misljenje, vise stvaraju dojam, nego §to su
nedvojbeni“ (MRevS 200, tocka 5), pritisak na revizora i samo struku generalno je visok.

Korisnici se oslanjaju na informacije dobivene iz financijskih izvjesca, €iji je sastavni dio
revizorsko izvjesce, te niz pogresnih procjena, pa ¢ak i samo jedna takva u sluc¢aju neke
ve¢e kompanije, moze Stetno djelovati na reputaciju pojedine revizorske kuce i same
profesije.

3.8.3. ,,Samoispunjavajuce proro¢anstvo

Dovodenje u pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja izrazavanjem misljenja da je
primjena te pretpostavke pri sastavljanju financijskog izvje$¢a neprimjerena, osobito bez
¢vrstog utemeljenja u takvu ocjenu, moze biti pogubno za revizora u slucaju pogreske, ali i
samu kompaniju u sluéaju takozvanog ,,samoispunjavajuc¢eg prorocanstva“ (Susilawati,
2018, str. 417), odnosno situacije u kojoj revizorovo misljenje ugrozava opstojnost
kompanije.

U prilog toj tezi idu rezultati velikog istrazivanja (Carson et al., 2013, str. 357) na vise od
88.000 americkih kompanija u prvom desetlje¢u ovog stolje¢a prema kojem je vise od 60%
bankrotiranih dobilo modificirano revizorsko misljenje zbog procijenjene neprimjerenosti
primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja.

Zbog ovog fenomena, ¢injenice da su mnoge kompanije u sivoj zoni, nepredvidivosti
trziSta, kao 1 inherentnih ogranicenja djelatnosti revizora, neki su autori, napose u SAD-U,
zagovarali objavljivanje financijskih izvjestaja utemeljenih na obje osnove — I na osnovi
pretpostavke neograni¢enosti poslovanja, ali i na osnovi skorasnje likvidacije — kako bi
korisnicima bili predo¢eni stanje i perspektiva kompanije za oba scenarija. (Carson et al.,
2013, str. 359-360)

3.8.4. Statistika

Pregrst je primjera sluc¢ajeva u kojima revizorske kuce nisu izraZavale sumnju u vremensku
neogranicenost poslovanja kompanija koje bi bankrotirala u bliskoj buduc¢nosti, ili ¢ak ve¢
u sljedecoj izvjestajnoj godini, a dogadali su se ¢eS¢e u nesSto daljoj proslosti. UspjesSnost
revizorskih ocjena u znacajnom je porastu nakon sunovrata nekolicine velikih kompanija,
pogotovo tijekom velike ekonomske krize koncem prvog desetljeca 21. stoljeca. S obzirom
na broj znanstvenih radova, ali i jezik na kojem su objavljeni, najdostupniji i
najraznovrsniji su podaci iz Sjedinjenih Americkih drzava te je moguce pratiti trendove
kroz vise desetljeca.
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Prema istrazivanju o pocetku ovog stolje¢a (Gutierrez et al., 2015, str. 9) postotci u Europi
1 Australiji bili su znacajno nizi nego u SAD-u, pa je tako u Njemackoj od 2001. do 2009.
samo 23% kompanija koje su naknadno bankrotirale dobilo modificirano revizorsko
misljenje zbog primjene pretpostavke neograni¢enosti poslovanja, u Australiji 21% i SAD-
u, u Ujedinjenom Kraljevstvu 14% i u Francuskoj 11%, $to je nize od tadasnjih postotaka u
SAD-u.

U SAD-u je jos u istrazivanjima iz osamdesetih godina 20. stolje¢a (Hopwood, McKeown i
Mutchler, 1989., referencirano prema istim autorima, 1997, str. 296) utvrdeno da je manje
od 50% kompanija koje su bankrotirale u prethodnoj godini dobilo modificirano revizorsko
misljenje, pocetkom stoljeca taj se udio popeo i iznad 60% (Carson et al., 2013, str. 357)
da bi se u recentnom periodu drasti¢no smanjio i u prvoj pandemijskoj godini, suprotno
uvrijezenim ocekivanjima, dostigao dvadesetogodi$nji minimum, ispod 20% (Audit
Analytics, 2022, str. 8). Potom je u sljede¢e dvije pandemijske godine ponovno porastao, u
2022. dosegnuvsi gotovo 30% (Audit Analytics, 2023, str. 8).

Spomenuti podaci uvjetovani su promatranim uzorcima, ali uocljiv je trend medu
eksternim revizorima koji s manje suzdrzavanja isti¢u pitanje neograni¢enosti poslovanja
kako bi na vrijeme upozorili korisnike financijskih izvjesca i prevenirali posljedice, iako
zbog toga opada korelacija s gaSenjem tih kompanija. Revizori u toj zemlji se, dakle, u
op¢em drustvenom interesu, radije izlazu riziku pogresne klasifikacije prve vrste, odnosno
modifikaciji misljenja zbog vremenske neogranicenosti poslovanja bez da kompanija
bankrotira u buduénosti.

U uporabi steCaja kao kriterija propasti i financijskog posrnu¢a kompanija glavni je
nedostatak crno-bijelo podjela koja ne ukljuuje kompanije koje su znacajno financijski
ugroZene, premda im ne biva odmah otvoren steCajni postupak. Dobar primjer je
istrazivanje (Nogler, 1995, referencirano prema Carson et al., 2013)na uzorku od 157
kompanija kojima je izreCeno modificirano misljenje zbog neograni¢enosti poslovanja, pri
¢emu je 33,1% zavrSilo u steCaju, a 31,8% je akvizirano ili pripojeno drugoj firmi u
sljedecih pet godina Po jednom kriteriju odnosno tumacenju, samo tre¢ina ih je zavrsila u
ste¢aju, no prosiri li se pogled 1 na kompanije koje su morale biti akvizirane kako bi
opstale udio je osjetno veci, gotovo dvije trecine.

4. REVIZORSKA OCJENA VREMENSKE NEOGRANICENOSTI
POSLOVANJA

4.1. Smjernice Medunarodnog revizijskog standarda 570

Medunarodni revizijski standard 570 — Vremenska neograni¢enost poslovanja najdetaljnije
obraduje problem neogranicenosti poslovanja, i pojmovno odnosno konceptualno, ali i s
aspekta revizora, njegovog tumacenja izjava menadZmenta te postupaka u procesu
dokazivanja.
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Pri ocjeni utemeljenosti primjene pretpostavke vremenske neogranienosti poslovanja u
financijskim izvjeS¢ima revizor se sluzi postupcima koje nalaze Medunarodni revizijski
standard 315, ukljucujuéi primarno "ispitivanje menadzmenta i drugih unutar subjekta koji,
po revizorovoj prosudbi, mogu imati informacije koje vjerojatno mogu pomoci u
prepoznavanju rizika znacajnog pogresnog prikazivanja uslijed prevare ili pogreske,
analitiCke postupke te promatranje i provjeravanje" (MRevS 315, toc¢ka 6). Pritom revizor
utvrduje je li menadzment obavio ocjenu sposobnosti subjekta da nastavi kontinuirano
poslovati. Nakon obavljanja takve procjene revizor raspravlja s menadzmentom u
nastojanju da utvrdi je li isti prepoznao dogadaje ili eventualne okolnosti koji bi mogli
potaknuti sumnju u stalnost poslovanja te propituje planove za rjeSavanje mogucih
problema. U nedostatku takve procjene od strane menadZzmenta, revizor je duzan raspraviti
na temelju ¢ega je menadZzment primijenio pretpostavku vremenske neograni¢enosti
poslovanja te upitati ima li saznanja o okolnostima koje bi mogle ugroziti kontinuitet
poslovanja. (MRevS 570, tocka 10)

Revizor je duzan ocijeniti primjerenost procjene menadzmenta glede vremenske
neogranicenosti poslovanja za isti period za koji je izvrSena ta procjena, u skladu s
Konceptualnim okvirom i zakonskom regulativom, pri ¢emu taj period ne moze biti kraci
od 12 mjeseci, na §to je duzan ukazati pozornost. Pritom ¢e analizirati je 1i ocjena
menadzmenta zasnovana na dovoljnom opsegu relevantnih informacija. Poseban naglasak
treba biti stavljen na dogadaje i okolnosti koji bi mogli nastupiti nakon protoka perioda za
koji je menadzment vr$io ocjenu, a koji bi mogli ugroziti kontinuitet poslovanja. (MRevS
570, tocka 15)

,»Ako su utvrdeni dogadaji ili okolnosti koji mogu stvarati znacajnu sumnju u sposobnosti
subjekta da nastavi s vremenski neogranic¢enim poslovanjem, revizor ¢e pribaviti dovoljno
adekvatnih revizijskih dokaza za odlucivanje o tome postoji 1i ili ne postoji znacajna
neizvjesnost pomoc¢u obavljanja dodatnih revizijskih postupaka, ukljucujuéi i sagledavanje
ublazavajucih faktora. Ti postupci ¢e ukljuciti:

(a) ako menadZment jo$ nije obavio procjenu sposobnosti subjekta da nastavi s vremenski
neograni¢enim poslovanjem, zahtjev da menadzment obavi svoju procjenu;

(b) pregledavanje planova menadZmenta za buduce aktivnosti u vezi s njegovom
procjenom nastavka vremenski neograni¢enog poslovanja, sagledavanje je li vjerojatno da
¢e ishod tih planova poboljsati situaciju i jesu li planovi menadZmenta ostvarivi u danim
okolnostima;

(c) ako je subjekt sastavio prognozu novcanih tokova i ako su analize prognoza znacajan
faktor u razmatranju buduéih ishoda dogadaja ili uvjeta u ocjenjivanjuplanova
menadZzmenta za buduce aktivnosti:

(i) ocjenjivanje pouzdanosti polaznih podataka generiranih radi sastavljanja prognoze; i
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(i1) utvrdivanje postoji li odgovarajuc¢a podrska za pretpostavke na kojima se zasniva
prognoza;

(d) razmatranje jesu li postale dostupne neke ¢injenice ili informacije nakon datuma kada
je menadzment obavio svoju procjenu; i

(e) zahtijevanje pisane izjave od menadzmenta i, gdje je odgovarajuce, onih koji su
zaduzeni za upravljanje, u vezi s njihovim planovima za buduce aktivnosti i izvodivoséu
tih planova.” (MRevS 570, tocka 16)

Nakon prikupljanja dokaza revizor ocjenjuje postoje li znafajne neizvjesnosti u vezi
okolnosti i dogadaja koji pobuduju sumnju u vezi sposobnosti subjekta da nastavi
kontinuirano poslovati. Kada je razina takvih neizvjesnosti takva kad njen moguéi utjecaj
namece, prema stavu revizora, potrebu objavljivanja prirode i u¢inka neizvjesnosti zbog fer
prezentacije i udovoljavanja okviru uskladenosti. (MRevS 570, tocka 17)

Revizor treba imati u vidu poznate ili moguée dogadaje ili okolnosti koji ¢e nastupiti nakon
perioda na koji se odnosi procjena menadzmenta, a koje bi mogla utjecati na ocjenu
primjerenosti primjene pretpostavke vremenske neogranic¢enosti poslovanja. S obzirom na
to da se ti dogadaji i okolnosti odnose na dalju buduénost, potrebno je razmotriti
znacajnost istih kako bi se pristupilo sljede¢im koracima. Ako se ocijene znacajnima, tada
revizor poziva menadzment za procijeni njihovu znacajnost i potencijalni utjecaj na
kontinuitet poslovanja. (MRevS 570, tocka A13)

4.2. Revizorski postupci i alati pri ocjeni vremenske neogranicenosti poslovanja

Mnostvo je revizijskih metoda, a vec¢ina ih se provodi i u ocjeni primjerenosti pretpostavke
vremenske neograni¢enosti poslovanja u financijskim izvjes¢ima.

NajceSce opce metode 1 u reviziji su:

1. Induktivna - ispitivanjem pojedinaénih slucajeva nastoji se do¢i do spoznaje o opéem
poslovanju poduzeca i uskladenosti s definiranim kriterijima

2. Deduktivna - ispitivanjem cjeline poslovanja nastoje se izvuéi zakljucci o pojedina¢nim
dogadajima

3. Iskustvena ili eksperimentalna - na bazi prethodnog iskustva odreduje se na koje
dogadaje 1 pojave usmjeriti fokus

Prema Kovacevi¢u (1997), posebne metode u reviziji su sljedece:

1. Formalna - ispituje suglasnost izmedu poslovanja poduzeca i njegovih financijskih
izvjeStaja s postoje¢im zakonskim propisima, uobi€ajenim nacelima dobrog poslovanja 1
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nacelima urednog knjigovodstva, kao i uskladenost prezentiranih podataka u financijskim
izvjestajima s evidencijama koje prethode, uskladenost sintetike i analitike itd.

2. Materijalna - ispitivanje suStinske tocnosti, opravdanosti i cjelovitosti poslovnih
promjena, fokusirana na realnost procjena u izvjeS¢ima i prikladnost odabrani
racunovodstvenih politika

3. Progresivna - analizira i osvrée se na tijek izvrSenja i raCunovodstvenog evidentiranja
odredenog dogadaja, zaklju¢no s knjizenjem istog i iskazivanjem u financijskom izvjes¢u

4. Retrogradna - suprotno progresivnoj, pocinje od financijskih izvjestaja i u slucaju
uocCavanja nepravilnosti vraéa se "unatrag", ka prethodnim knjigovodstvenim evidencijama
1 konkretnim knjizenjima

5. Potpuna ili kontinuirana - ispitivanje svih poslovnih promjena u odredenom razdoblju,
zbog iscrpljivanja resursa primjenjuje se rijetko i samo kod manjih poduzeca

6. Presko¢na - biranjem optimalnog i reprezentativnog revizijskog uzorka nastoji se rizik
neotkrivanja svesti na $to nizu mjeru, interna i eksterna revizija bazirane su na ovoj metodi

7. lzravna - neposredno ili posredno ispituju se sve poslovne promjene, moguce ju je
primijeniti samo na razini dijelova poduzeca, odnosno organizacijskim cjelinama, i to kad
se pretpostavlja postojanje poremecaja Cije se uzroke nastoji ukloniti

8. Neizravna — ispitivanje odredenog broja poslovnih promjena iz neke homogene cjeline,
jeftinije 1 brze od izravne metode.

Slika 3: Metode revizije

METODE REVIZIIE
| l
Opce metode Specijalne metode Metode analize
— Induktivna . . = 2 .
Metoda intenziteta = Osnovne 1 ostale
poslovanja E2 metode
—  Deduktivna =
Metode smjera |2 2 Pokazatelji fin.
-] Iskustvena PP g5 .
ispitivanja 5 2 analize
£E®
.= Cen
|| Metode opsega | £3 ] Analiticki
ispitivanja g“g postupci
£

Izvor: Vukovi¢ (2014, str. 13)
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Da bi utvrdio dogadaje i okolnosti koje ukazuju na postojanje znacajne sumnje u
pretpostavku vremenske neogranicenosti poslovanja, revizor najcesc¢e provodi sljedece
postupke: ,,analiticke postupke, ispitivanje dogadaja nakon datuma financijskih izvjestaja,
testiranje uskladenosti sa sporazumima o zaduzivanju, proucavanje zapisnika sa sastanaka
upravnog odbora i drugih organa, upite pravnhom savjetniku i zahtjeve strankama da
konfirmiraju sporazume o davanju ili odrzavanju financijske potpore* (Messier, 2000, str.
691).

"Vaznost analitickih postupaka pri reviziji financijskih izvjeStaja proizlazi iz njihove
ucinkovitosti, Siroke moguénosti primjene i pouzdanosti. Provodenje odgovarajuéih
analitickih postupaka vremenski je manje zahtjevno od provodenja nekih drugih revizijskih
postupaka, a Cesto pruza dovoljan dokaz za testiranje odgovarajuce izjave ili dogadaja. U
usporedbi s ostalim vrstama revizijskih dokaza, dokazi dobiveni analitickim postupcima
pruzaju srednju razinu pouzdanosti, ali je njihova primjena najceS¢e opravdana relativno
kratkim vremenom potrebnim za njihovu provedbu. Najvisu razinu pouzdanosti imaju
dokazi dobiveni fizickom provjerom i ponovnim izvodenjem, srednju razinu pouzdanosti
imaju dokazi u obliku dokumentacije i konfirmacija te dokazi dobiveni analitickim
postupcima, dok najnizu razinu pouzdanosti pruzaju dokazi dobiveni promatranjem i
upitima djelatnicima komitenta® (Zenzerovié¢, 2007, str. 2)

Revizijski standardi od revizora zahtijevaju uporabu analitickih postupaka u fazama
planiranja i zavrSavanja revizije, dok se u fazi prikupljanja dokaza koriStenje analitickih
postupaka preporucuje. (MRevS 520)

"Osim S§to analiziraju znaajne financijske informacije 1 tendencije njithovog kretanja,
analiticki postupci koriste 1 mjerodavne nefinancijske kao nadopunu financijskim
informacijama u cilju cjelovitijeg sagledavanja odgovarajucih elemenata ili dogadaja‘“
(Zenzerovi¢, 2007, str. 2).

4.3 Revizorska miSljenja o vremenskoj neogranicenosti poslovanja

Ako revizor dovede u pitanje odnosno pod sumnju vremensku neogranicenost poslovanja
revidiranog subjekta, to moze uvjetovati i modifikaciju misljenja, generalno u dva slucaja:

-Ako je primijenjena pretpostavka vremenske neograni¢enosti poslovanja, a revizor smatra
da ista nije prikladna te da bi izvjestaj trebao biti sastavljen na drugoj osnovi

-Ako je primijenjena pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja, revizor smatra
da je prihvatljiva, ali nedostaju odgovarajuée objave u biljeskama i napomenama

U slucaju procijenjene ugroze vremenske neogranic¢enosti poslovanja subjekta revizor ne
moze dati pozitivno misljenje bez napomene.
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Ako revizor smatra da je primjerena pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja,
ali postoje dogadaji i okolnosti koji bi kontinuitet poslovanja mogli ugroziti, revizor je
duzan utvrditi pruzaju li financijski izvjestaji adekvatne informacije, odnosno jesu li
informacije zbog kojih je procijenjen rizik prezentirane te je li navedeno $to menadzment
namjerava poduzeti u vezi toga. (MRevS 570, tocka 18). Ako su navedene odgovarajuce
informacije glede neizvjesnosti kontinuiteta poslovanja, u sluc¢aju da je sam financijski
izvjeStaj bez znaCajnih pogreSnih prikazivanja, revizor ¢e izraziti pozitivno misljenje s
napomenom. (MRevS 570, tocka 19).

Primjer (sase.ba): "Skrecemo paznju na Biljesku 2. Vremenska neograni¢enost poslovanja
uz financijske izvjestaje u kojem se navodi da je DruStvo na dan 31. prosinca 2021. godine
iskazalo gubitak u iznosu od 15.000 KM, gubitak iznad iznosa kapitala u iznosu od
550.000 KM dok su kratkoro¢ne obveze vece od kratkotrajne imovine u iznosu od 11.000
KM.Neograni¢enost poslovanja ovisi o financijskoj potpori i mogucénostima Croatia
Osiguranje d.d. Mostar, vlasnik Drustva, da osigura dodatne iznose financiranja potrebnih
za nastavak poslovanja Drustva. Kao Sto je navedeno u Biljesci 2, vecinski vlasnik se
obvezao pruziti financijsku potporu Drustvu u pismu potpore za razdoblje od najmanje
dvanaest mjeseci od datuma odobrenja ovih financijskih izvjeStaja.Nase misljenje nije
kvalificirano po ovim osnovama."

U odsustvu objave odgovarajucih informacija zbog kojih je opravdana sumnja po pitanju
stalnosti poslovanja revizor ¢e izraziti modificirano misljenje — misljenje s rezervom ili
negativno misljenje — u skladu s uputom Medunarodnog revizijskog standarda 705 —
Modifikacije misljenja u izvje$¢u neovisnog revizora. (MRevS 570, tocka 20)

Ako su financijska izvjeS¢a sastavljena uz primjenu pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja, a revizor smatra da primjena takve pretpostavke nije
primjerena, tada izrazava negativno misljenje. (MRevS 570, tocka 21)

Primjer (sase.ba): "Kao S$to je prikazano u nekonsolidiranim financijskim izvje$éima,
akumulirani gubici druStva iskazani na datum 31.12.20xx. godine premasili su ukupni
upisani kapital uz iznosu od BAM 1.869.000. Nadalje, tekuce obveze drustva premasuju
teku¢u imovinu za BAM 51.096.000 (...) Buduce prognoze poslovanja drustva ukljucuju
znacajno povecanje prihoda na osnovi pretpostavki da ¢e se odredeni ugovori aktivirati u
skladu s ocekivanom vremenskom dinamikom. Nismo se mogli uvjeriti u pretpostavke
koriStene u pripremi poslovnih projekcija drustva. Stoga nismo dobili razumno uvjerenje
da je upotreba pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja u pripremi ovih
financijskih izvjes¢a prikladna.

Tablica 3: Revizorska misljenja u vezi vremenske neogranicenosti poslovanja

Revizorski zakljucak baziran na Utjecaj na revizorsko misljenje o neograni¢enosti Referenca
revizijskim dokazima poslovanja
- Financijski izvjestaji su - Izrazeno nemodificirano misljenje Tocka 22.
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primjereno pripremljeni na - Ukljuéivanje posebnog odjeljka ,,Znacajna
nacelu neogranicenosti neizvjesnost u vezi vremenske neograni¢enosti
poslovanja poslovanja koji se referira na odgovarajucu
Utvrdena je znacajna objavu u financijskom izvjes¢u
neizvjesnost
Prisutne odgovarajuée objave
Financijski izvjestaji su - Misljenje s rezervom ili negativno misljenje u Tocka 23.
primjereno pripremljeni na skladu s MRevS-om 705
nacelu neograni¢enosti - Sekcija u odjeljku ,,Osnova za misljenje s
poslovanja rezervom/negativno mi$ljenje“ u kojoj se navodi
Utvrdena je znacajna da postoji znacajna neizvjesnost u vezi
neizvjesnost neograni¢enosti poslovanja i da ista nije
Ne postoje odgovarajuce objave odgovarajuce priopéena u financijskim
izvjeS¢ima
Financijski izvjestaji su - Izrazava se negativno misljenje Tocka 21.
pripremljeni na nacelu
neogranicenosti poslovanja
Primjena pretpostavke
neogranicenosti poslovanja nije
primjerena
Subjekt ne nastavlja poslovanje - Nemodificirano mi§ljenje izrazava se ako postoji | Tocka 27A
Financijski izvjestaji su odgovarajuca objava o osnovi na kojoj su
primjereno pripremljeni na pripremljena financijska izvjesca
drugoj osnovi - Smatra se prikladnim pozvati se na ¢lan u kojem
Druga osnova je primjerena u se skre¢e pozornost na alternativnu osnovu
danim okolnostima pripreme financijskih izvje$ca, u skladu s
MRevS-om 706
Nedostatak dokaza - Negativno ili suzdrzano misljenje MRevS 705

Izvor: IAASB (2020, str. 12-13)

4.4. Utjecaj pandemije Covida-19

Pocetkom 2020. WHO (World Health Organization — Svjetska zdravstvena organizacija) i
veéina zemalja, pa tako i u BiH, proglasile su pandemiju Covida-19 koja je posebno
relevantna za rad jer su analizirana financijska izvjeS¢a nastala usred trajanja iste.
Pandemija je u prolje¢e 2023. proglaSena okoncanom no prouzrocila je iznimne
gospodarske teSkoce koje jos uvijek traju, a na koje je jo§ u zacetku upozorilo IAASB.
Usto, gospodarstvo je uzdrmao i rat u Ukrajini $to se manifestiralo u analiziranim
revizorskim izvjes¢ima za 2021. godinu pojedinih kompanija sa Sarajevske burze.
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Na sluzbenoj web stranici IFAC-a (2020) navodi se da "postoji nevidena razina
neizvjesnosti o gospodarstvu, budu¢im zaradama i mnogim drugim inputima koji
predstavljaju temeljne elemente financijskog izvjeStavanja. Vjerojatno ¢e postojati znatne i
viSestruke implikacije na financijsko izvjeséivanje koje ¢e sastavljaci financijskih izvjesc¢a
morati razmotriti u svrhu izvjeS¢ivanja u kratkom 1 potencijalno srednjoro¢nom
razdoblju...“. Dodaje se, izmedu ostalog, da neizvjesnost koja proizlazi iz tadasnjeg
okruzenja moze povecati izazov u pribavljanju dostatnih primjerenih revizijskih dokaza
potrebnih za formiranje neovisnog stava o razumnosti procjena i prosudbi uprave te da
revizori moraju primijeniti znacajnu profesionalnu prosudbu i profesionalni skepticizam te
ostati usredotoceni na svoje eticke odgovornosti i javni interes. Zatim se daju smjernice
vezane za niz racunovodstveno-revizijskih oblasti, izmedu ostalog i za neograni¢enost
poslovanja, za koju se navodi da ¢e biti otezano procijeniti potencijal subjekta da nastavi s
poslovanjem, Sto ¢e od revizora zahtijevati dodatne postupke i povecani angazman. Za
detaljnije smjernice IFAC upucuje na publikaciju IAASB-a.

IAASB (2020) u spomenutoj publikaciji upozorava da bi pandemija mogla imati znacajne
implikacije na globalno ekonomiju i trziSte, posebice u oblastima ugostiteljstva,
maloprodaje i putovanja, §to se manifestiralo u istrazivanim kompanijama, te da ¢e ista
prouzrociti rast broja i tezine dogadaja i okolnosti koji pobuduju sumnje u sposobnosti
subjekata da nastave s poslovanjem. Upozorava se da to ne mora nuzno znaciti da postoji
znacajna neizvjesnost te da istu treba procjenjivati ovisno o specificnom kontekstu svake
revidirane kompanije. Naglasak se stavlja na trajne poremecaje lanaca opskrbe i reakcije i
alternativna rjeSenja menadzmenta.

Navodi se kako se u danim okolnostima od menadZmenta ocekuju opSirnije objave 1
napomene o dogadajima 1 okolnostima koji bi mogli dovesti u pitanje kontinuitet
poslovanja, opet s naglaskom kako opseg tih objava ovisi o tipu kompanija i njihovim
specifiénim kontekstima poslovanja.

4.5. Faktori koji utjecu na revizorsku ocjenu vremenske neogranicenosti poslovanja

Revizorska ocjenasubjektovog kontinuiteta poslovanja, kao i cjelovitog seta financijskih
izvjestaja, uvjetovana je ogranicenjima zbog kojih ne postoji jamstvo da ¢e ocjena biti
odgovaraju¢a, stoga 1 sami revizijski standardi naglaSavaju pojam razumnog
uvjerenja.Brojni su faktori koji na tu ocjenu utjecu, a obradeni SU U nizu istrazivanja.

4.5.1 Financijska snaga klijenta

Financijska snaga kompanije neizostavan je faktor na osnovi kojeg revizor nastoji
procijeniti stabilnost poslovanja i dugoro¢nu opstojnost. U sluc¢aju ugrozenih kompanija
takve informacije rijetko su o¢igledne, a Ge$ce ih se nastoji prikriti. Cak i onda kad postoje
financijski indikatori da je kompanija ugroZena, revizor mora, nakon konzultacija s
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menadzmentom i sasluSavanja njegovog gledista i eventualnih akcija koja planira poduzeti,
ste¢i razumno uvjerenja po tom pitanju kako bi mogao izraziti misljenje, imajuéi u vidu
posljedice po sve dionike, a posebice na takozvano ,,samoispunjavajuce prorocanstvo™.

Nadalje, pokazalo se da su revizorske kuce slobodnije modificirati misljenje po ovoj
osnovi ako su javno dostupne financijske informacije koje sugeriraju da se kompanija
nalazi u nepovoljnoj trzi$noj poziciji i da lakSe odolijevajupritisku klijenta.

Analiti¢ki postupci poput analize financijskih izvjeStaja, najées¢e u kombinaciji s drugim
tehnikama, koriste se kako bi se poboljSao uvid u financijsko stanje i perspektivu
kompanije. To se ¢ini horizontalnom, vertikalnom analizom trendova, kao i matematickim
modelima, a referentne vrijednosti mogu biti prethodni financijski planovi, teorijske
vrijednosti, prosje¢ni pokazatelji u industriji itd.

Horizontalna analiza podrazumijeva usporedivanje pozicija i omjera u financijskim
izvjestajima kroz razli¢ite periode i iskazivanje tih odnosa u vidu postotaka ili indeksnih
brojeva. Vertikalnom analizom usporeduju se i na isti nacin iskazuju odnosi pozicija u
pojedinac¢nim financijskom izvjestaju, a analizom trenda horizontalna analiza produljuje se
na period iznad dvije godine.

Premda pojedinacni pokazatelji mogu biti korisni, puno vise informacija dobiva se iz
modela koji sazimaju i ponderiraju nekoliko klju¢nih pokazatelja koji tvore formulu za
izracun financijskog zdravlja kompanije. ,,Multivarijatna diskriminantna analiza (MDA),
logit analiza, probit analiza 1 neuronske mreze primarne su metode koje se koriste za razvoj
modela (Gissel, Giacomino i Akers, 2007, str. 11), pri ¢emu su logit analize i neuronske
mreze iznjedrile statisticki najpouzdanije modele. (Gissel, Giacomino i Akers, 2007, str.
14)

Koriste¢i 5 financijskih omjera (obrtni kapital/ukupna imovina, zadrZana dobit/ukupna
imovina, dobit prije oporezivanja/ukupna imovina, kapital/ukupne obveze te ukupan
prihod/ukupna imovina), najpoznatiji medu tim modelima, Altmanov z-score model
procjenjuje vjerojatnost da ¢e klijent dozivjeti financijski neuspjeh.Stope pogodaka modela
u vrijeme njegova testiranja iznosile su 95% jednu godinu prije te 72% dvije godine prije
neuspjeha, s tim §to pokazuje visoku tocnost 1 viSe od 50 nakon §to je kreiran.

Z = .012X1 + .014X2 + .033X3 + .006X4 + .999X5, gdje je X1 = radni kapital/ukupna
imovina, X2 = zadrzana dobit/ukupna imovina. X3 = zarada prije kamata i poreza/ukupna
imovina, X4= trzisna vrijednost kapitala/knjigovodstvena vrijednost ukupnog duga, X5 =
prodaja/ukupna imovina, a Z = ukupni indeks.Ako je Z<1,3, vjerojatno je da ¢e kompanija
bankrotirati u buducnosti, pogotovo ako je ova vrijednost izrazito negativna. U suprotnom
je izglednije da kompanija ne¢e bankrotirati, a pogotovo ako je vrijednost izrazito iznad
granice. (Altman, 1968)
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Razlog zaSto financijski pad kompanije, vidljiv i primjenom matematickih modela, ¢esto
vremenski koincidira s modificirajué¢im revizorskim misljenjem uvjetovanim primjenom
pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja, jest u tome Sto revizor, kad postane
neupitno da je polozaj kompanije ugrozen, zahtijeva od menadzmenta da prilagodi bilancu
I iskaZe stanje $to realnijim. (Gallizo, Saladrigues, 2015, str. 3)

Rekapitulacija veéine najpoznatijin modela kreiranih od 1930. do 2007., njih oko 180,
pokazuje da su u dva najkoristenija financijska pokazatelja u formulama povrat na imovinu
(return on assets — ROA) i teku¢i omjer (omjer tekuce imovine i tekucih obveza). Gissel,
Giacomino i Akers, 2007, str. 12)

Shodno ranijim studijama, napose Gallizovoj i Saladriguesovoj u Spanjolskoj,pojedinaéni
pokazatelji u fokusu ovog istrazivanja su sljedeci:

-Povrat na imovinu (ROA) — dobit nakon oporezivanja/ ukupna imovina. (tendencija je da
kod kompanija s modificiranim mi$ljenjem zbog neograni¢enosti poslovanja uglavnom
ovaj pokazatelj negativan)

-Koeficijent tekuce zaduzenosti — kratkorocne obveze/ dugoroCne obveze (5to je ovaj
pokazatelj veéi generalno je veca vjerojatnost modificiranja misljenja zbog neograni¢enosti
poslovanja)

- Tekuéi omjer — kratkoro¢na imovina/kratkoro¢na obveze (pokazatelj likvidnosti za koji je
s aspekta stabilnosti pozeljno da ima $to visu vrijednost, stoga se ocekuje da kompanija s
modificiranim misljenje zbog neogranicenosti poslovanja imaju negativnu vrijednost ovog
pokazatelja)

- Koeficijent likvidnosti — novac/kratkorocne obveze (Sto je niZi ovaj omjer veéa je
vjerojatnost dobivanja modificiranog revizorskog misljenja zbog neograni¢enosti
poslovanja)

Tablica 4: Neki od najrelevantnijih financijskih omjera za ocjenu kontinuiteta poslovanja

Prinos na imovinu (ROA) (neto dobit+kamate)/ukupna imovina
Koeficijent zaduzenosti kratkoro¢ne obveze/ukupne obveze
Tekuci omjer tekuca sredstva/tekuce obveze
Koeficijent likvidnosti novac/kratkoro¢ne obveze

Izvor: Gallizo, Saladrigues (2015, str. 5)

4.5.2. Poslovni rezultat

Financijski rezultat kao najzapazeniji parametar bilance uspjeha, premda se moZe
promatrati zajedno s ostalim financijskim pokazateljima, zavreduje posebnu pozornost.
Razlog je u tomu S$to najeksplicitnije ukazuje na financijske i poslovne teskoce, posebice
ako se proteze kroz viSe uzastopnih perioda.
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4.5.3. Veli¢ina revizorske kucée

Mnoga istrazivanja sugeriraju da vece revizorske kuce rjede izrazavaju modificirano
revizorsko misljenje zbog primjene pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja.
Razlozi leze u ve¢oj moguénosti biranja klijenata, kao i ¢injenici da vise suraduju s veéim i
stabilnijim kompanijama.Postoje analize i sa suprotnim rezultatima, poput istrazivanja
(Mutchler, Hopwood i McKeown, 1997, str. 304), provedenog na tvrtkama koje kotiraju na
njujorskoj burzi, prema kojima vece revizorske kuce CeS¢e modificiraju misljenje zbog
neograni¢enosti poslovanja.Sli¢an je rezultat istrazivanja (Vanstraelen, 1999, str. 56) iz
Belgije s konca proslog stoljeca.

4.5.4. Velicina klijenta

Logi¢no je pretpostaviti da ¢e manje kompanije ¢esc¢e dobivati modificirano revizorsko
misljenje uvjetovano procijenjenom neprimjerenoScu primjene pretpostavke vremenske
neograniCenosti poslovanja zbog Cinjenice da se vete kompanije paralelno s rastom i
stabiliziraju te diverzificiraju poslovanje, postaju¢i manje podlozne utjecaju kriza i naglim
krizama poslovanja. Dodatni razlog lezi u povecanom interesu stakeholdera za
poslovanjem tvrtki te veli¢ine, a time i pritiskom da budu $to transparentnije i informacije
ucine Sto dostupnijim.

Ovu tezu zorno potvrduje istrazivanje na uzorku veéem od 80 tisu¢a kompanija (Carson et
al., 2013, str. 355) u SAD-u iz prvog desetljeca ovog stoljeca koje je pokazalo da je 36,7%
kompanija s trziSnom kapitalizacijom niZzom od 75 milijuna dolara, 3,66% kompanija s
trziSnom kapitalizacijom izmedu 75 1 500 milijuna dolara i1 tek 0,33% kompanija s
trziSnom kapitalizacijom vecom od 500 milijuna dolara dobilo modificirano revizorsko
misljenje zbog vremenske neogranicenosti poslovanja.

4.5.5. Gubici revizorske kuce u prethodnoj godini

Istrazivanja pokazuju da gubici klijenata u proteklom periodu, bilo da se radi o vecoj ili
manjoj revizorskoj kuci, smanjuju vjerojatnost izrazavanja modificiranog revizorskog
miSljenje uz isticanje pitanja Kkontinuiteta poslovanja. Povezano s prethodnim
faktorom,revizorske ku¢e manje su sklone ugroziti nastavak suradnje s klijentom ako su u
recentnoj proslosti ve¢ ostale bez dijela klijentele. (Vanstraelen, 1999, str. 48)

4.5.6. Udio pojedinog klijenta u ukupnom prihodu revizorske tvrtke
Konzistentno s prethodna dva faktora, istraZzivanja pokazuju da ¢e revizorska drustva

vjerojatnije izraziti modificirano miSljenje uz napomenu o vremenskoj neogranic¢enosti
poslovanja, u teoretskom scenariju kad su svi ostali faktori identi¢ni, ako je u pitanju
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kompanija ¢ija naknada za usluge revidiranja ne ¢ini visok udio ukupnih prihoda tog
revizorskog drustva.

4.5.7. Pritisak od strane klijenta

Klijent ¢e nerijetko, suoen s moguénoséu izricanja revizorskog misljenja o
neogranicenosti poslovanja, zbog svijesti o posljedicama na poslovanje koje bi mogle
nastupiti, utjecati na revizora da odustane ili odgodi takav postupak navodeci planove
oporavka u kratkom i srednjem roku. Premda ti planovi mogu biti tesko ostvarivi, a revizor
je duzan drzati se nacela profesionalnog skepticizma, prisutna je moguc¢nost da popusti pod
apelima i odgodi izricanje misljenja za koje ve¢ postoje temelji. Gallizo, Saladrigues, 2015,
str. 2)

Navedeno je usko povezano s u¢estalo§¢u promjene revizora od strane klijenta. Kompanije
koje ¢es¢e mijenjaju revizore obi¢no to ¢ine zbog nezadovoljstva revizorskim izvjes¢ima, a
posljedi¢no sljedeci revizori mogu biti rezerviraniji i blazi u svojim izvjes¢ima kako bi
izbjegli isti scenarij, Sto potvrduju istrazivanja s konca proslog stolje¢a (Vanstraelen, 1999,
str. 47), ali i s konca prvog desetljeca ovogstolje¢a. (Carcello, Vanstraelen, Willenborg,
2009)

U slucaju velikog broja izre¢enih modificiraju¢ih revizorskih misljenja zbog vremenske
neogranicenosti poslovanja, revizorska kuca moze ste¢i reputaciju strogoce, bilo to
opravdano ili ne, §to joj moZe umanjiti $anse da bude angazirana od novih klijenata. Stoga
je moguce da u strahu od gubitka klijentele privremeno ili ¢ak trajno ublazi kriterij.
(Gallizo, Saladrigues 2015, str. 3)

S jedne strane, dakle, moze postojati pritisak na revizora da ne iskaze modificirano
misljenje, Sto moze ugroziti njegovu neovisnost, a s druge pak strane, ako je revizor
neovisan, to mu moze naruSavati Sanse da bude angaziran od novih klijenata, fenomen ¢ija
je engleska kovanica ,,opinionshopping® kojom se klijent preventivno Zeli zastititi od
modificirajuceg revizorskog misljenja. (Lennox, 2000, str. 2)

4.5.8. Trajanje suradnje revizorske tvrtke i klijenta

Prethodni faktor nerijetko je povezan s duZinom suradnje kompanije 1 revizorske tvrtke, §to
s obzirom na vaznost klijjenta moze ugroziti neovisnost i objektivnost, a time i1 smanjiti
vjerojatnost izrazavanja modificiranog misljenja, i zbog neograni¢enosti poslovanja, ali 1
opcenito. (Junaidi i Hartono, 2010, str. 375) Dogada se i da se razvije odnos dvije strane
koji ugrozava profesionalnost i stvara tendenciju revizora da zastiti klijenta te bude previse
rezerviran oko izraZzavanja modificiranog misljenja.
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Takoder, uslijed duge suradnje se dogada da revizor dobro upozna poslovanje klijenta i
vidi dodatni potencijal prevazilazenja krize, §to dodatno umanjuje Sansu za modifikaciju
misljenja.

4.5.9. Kasnjenje u predaji financijskog izvjestaja

Istrazivanja, poput spomenutog s konca proslog stoljeca belgijske autorice (Vanstraelen,
1999, str. 56), pokazuju korelaciju izmedu vremena objave financijskih izvjestaja od strane
kompanija i vjerojatnosti da ¢e im biti izre¢eno modificirano revizorsko misljenje zbog
primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja. Sto su tvrtke manje azurne i
sporije u objavi financijskih izvjeStaja, vjerojatnije je da im je ugrozen kontinuitet
poslovanja. Pritom su regulatorni zahtjevi strozi u anglosaksonskom svijetu nego u
kontinentalnoj Zapadnoj Europi.

4.5.10. Izbjegavanje sudskih parnica

Faktor koji moze djelovati poticajno na revizora u izrazavanju modificiranog misljenja jest
strah od sudskih parnica u slu¢ajevima kada ne modificira misljenje zbog neogranicenosti
poslovanja, a kompanija naknadno zavrsi u stecaju, zbog cega, kao Sto je potvrdeno i
istrazivanjima (Palmrose, 1987, str. 96-100), revizorske kuée nakon ulaska u sudske
sporove u buduénosti ceS¢e izrazavaju modificirano misljenje zbog neogranicenosti
poslovanja. U recentnijem periodu i sami revizijski standardi ¢vrsce stoje uz revizore i
snaznije apostrofiraju inherentna 1 druga ogranicenja posla, pa je 1 rizik ovakvih ishoda
umanjen.

4.5.11. Revizorovo povjerenje u kompaniju

Revizor ¢e katkad, sve dok situacija ne postane evidentno neodrZiva, u dobroj vjeri
podrZzavati argumente menadzmenta koji inzistira da ima plan oporavka, te ¢e odgadati
izricanje misljenja o vremenskoj neogranicenosti poslovanja, imajuci u vidi da bi takvo Sto
ugrozilo polozaj klijenta. (Gallizo, Saladrigues, 2015, str. 15)

4.5.12.Neovisnost revizijskog odbora

Neovisniji 1 struéniji revizijski odbor s manjim vlasni€¢kim sudjelovanjem u kompaniji,
kako pokazuju ranija istrazivanja (Carcello i Neal, 2003), pruza vecu zaStitu revizorskim
kuc¢ama, napose od eventualnog prekida suradnje u slucaju izrazavanja modificirajuceg
misljenja, Sto rezultira veCom vjerojatnoS¢u isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja u revizorskom izvjes¢u. S druge strane, postoje istrazivanja (Hakiki i
Mappanyukki, 2022, str. 2188), prema kojima revizijski odbori zbog preventivnog
djelovanja i poticanja transparentnosti zapravo umanjuju Sansu revidiranog misljenje zbog

neograni¢enosti poslovanja.
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Zakon o racunovodstvu i reviziji u ¢lanu 84 obvezu formiranja revizijskog odbora namece
subjektima od javnog interesa.

5. ISTRAZIVANJE

5.1. Pregled dosadasnjih istrazivanja

U istrazivanju provedenom na uzorku od 46 anketiranih revizorskih tvrtki u Republici
Hrvatskoj Zenzerovi¢ (2007, str. 4-10) je na temelju stavova ispitanika doSao do
zakljucaka da je tehnikama analize financijskih izvjeStaja kao vrstom analitickog postupka
moguce prikupiti potrebna saznanja o poslovanju klijenta i utvrditi potencijalna podrucja
rizika, da je tehnikama analize financijskih izvjeStaja i statistickim tehnikama analize, kao
vrstama analitiCkih postupaka, moguce otkriti pogreske i prijevare u financijskom
izvjeStavanju, te da je udio revizorskih tvrtki koje pri sveobuhvatnom pregledu revizije
koriste financijske i nefinancijske pokazatelje, kako bi im ukazali na podru¢ja koja je
potrebno dodatno istraziti, veci od 75%, da je udio revizorskih tvrtki koje koriste analiticke
postupke za ocjenu vremenske neograni¢enosti poslovanja ve¢i od 75% te da je udio
revizorskih tvrtki koje su izdale modificirano misljenje, kao rezultat nepostojanja i/ili
neodgovarajuée objave pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, veéi od 50%.
Rezultati su pokazali da revizori pri ocjeni primjerenosti pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja najvise pozornosti obracaju na bilancu stanja i izvjeStaj o
dobiti, a zatim usporednu analizu financijskih izvjestaja, financijske pokazatelje na temelju
novc¢anog toka i na koncu skupne financijske pokazatelje.

Prema istrazivanju (Louwers, 1998, str. 151-154) provedenom u SAD-u (1984.-1991.) na
uzorku od 808 kompanija, revizori najvec¢i fokus usmjeravaju na financijske pokazatelje 1
druge indikatore financijskih poteSkoc¢a, a zna¢ajno manji na prethodne sudske parnice ili
duzinu suradnje s klijentom.

U veé¢ spomenutom istrazivanju (Gallizo, Saladrigues, 2015, str. 10) na uzorku od 48
Spanjolskih kompanija utvrdeno je da na ocjenu revizora o neogranicenosti poslovanja
najvise utjecu gubici revidirane kompanije 1 veli¢ina revizorske tvrtke.

Zanimljivo istrazivanje provedeno je u Belgiji (Vanstraelen, 1999, str, 54-56) koje
apostrofira razlike u revizijskoj regulativi izmedu srediSnje Europe i1 anglosaksonskog
svijeta, napose dugoro¢niju vezanost i time manju neovisnost revizora u sredi$njoj Europi,
kao i razliCite naine financiranja — u srediSnjoj Europi dominantne su banke, a u
anglosaksonskom svijetu privatni kapital, te fleksibilnije smjernice glede ocjene
neograni¢enosti poslovanja u kontinentalnoj Europi. Svi ti faktori pogoduju rjedem
izrazavanju sumnje u vremensku neograni¢enost poslovanja od strane revizora, a
istrazivanjem je utvrdeno da na kona¢nu ocjenu najviSe utjecu odgoda u predaji
financijskih izvjes¢a, ucestalosti promjene revizora od strane kompanije u proslosti te
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objava od strane nadzornog odbora, dok se u to vrijeme nije pridavala velika pozornost
modelima za predvidanje stecaja.

Drugim istrazivanjem iz Belgije, na uzorku veéem od 7000 kompanija u toj zemlji,
utvrdeno je da su veée revizorske kuce preciznije u ocjeni vremenske neogranic¢enosti
poslovanja, ali i da se znacajno promijenio trend (Hardies, Vandenhaute i Breesch, 2018,
str. 10-14) izmedu kontinentalne Zapadne Europe i anglosaksonskog svijeta. Sada su
Belgijci, zajedno s ostatkom srediSnje i Zapadne Europe, ti koji ¢eS¢e modificiraju
misljenje zbog neogranicenosti poslovanja nego Anglosaksonci.

Istrazivanje (Farhana I Rahmawaty, 2020, str. 47) na uzorku od 11 indonezijskih tvrtki
pokazalo da najveéi znacaj pri revizorskoj ocjeni neograni¢enosti poslovanja u konkretnom
sluaju ima odabrani Altmanov Z-score model, dok razmatrani faktori korporativnog
upravljanja nisu pokazali utjecaj na revizorov stav o neograni¢enosti poslovanja.

Jos jedno istrazivanje(Hakiki i Mappanyukki, 2022, str. 2184) iz Indonezije, na uzorku od
192 kompanije, od ¢ega 27 s modificiranim revizorskim misljenjem zbog neogranicenosti
poslovanja, pokazalo da je na ocjenu revizora po ovom pitanju od promotrenih varijabli
najvise utjeCu neovisnost revizijskog odbora, financijske poteskoce mjerene Altmanovim
Z-scoremodelom i veli¢ina revidirane kompanije, pri ¢emu brojniji revizijski odbor
smanjuje Sansu za modificiranje revizorskog misljenja zbog neograni¢enosti poslovanja. U
nizu brojnih javno dostupnih istrazivanja iz iste zemlje na ovu temu, u ovom slucaju
fokusiranog na kvalitativne faktore na uzorku kompanija koje su kotirale na burzi u Jakarti
pocetkom stolje¢a, najvaznijim se pokazala transparentnost kompanija pri objavljivanju
informacija u financijskim izvjeStajima, napose kroz biljeske, a potom i reputacija
revizorske tvrtke te duzina suradnja revizora i klijenta. (Junaidi i Hartono, 2010, str. 373-
375)

5.2. Rezultati istraZivanja i analiza

Uzorak ¢ine kompanije sa Sarajevske burze, njih 130 s kapitalizacijom visom od 1.000.000
BAM, a promatrana su financijska izvjeséa za 2020. i 2021 godinu. Zbog prirode
djelatnosti, specificnosti pokazatelja, ¢vrS¢e regulative, a time 1 nize Vjerojatnosti
financijskih poteskoca, iz uzorka su eliminirane financijske kompanije, kao i kompanije
bez objavljenog revizorskog izvjesca, kakvih je bilo znatno manje za 2021. nego za 2020.
godinu.

Tablica 5: Uzorak istrazivanja

Redni Klasifikacija uzorka 2020. 2021.
broj
1 Inicijalni uzorak (kompanije sa Sarajevske burze 130 130
s kapitalizacijom viSom od 1.000.000. KM)
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2 Financijske kompanije 29 29

3 Kompanije bez objavljenog revizorskog izvjesca 36 18
4 (1-2-3) Kona¢ni uzorak 65 83
5 Modificirano revizorsko misljenje 19 28
6 Misljenje modificirano zbog vremenske 2 2

neogranicenosti poslovanja

7 Istaknuto pitanje vremenske neograni¢enosti 12 17

poslovanja bez modifikacije misljenja

8 (6+7) Istaknuto pitanje neograni¢enosti poslovanja u 14 19
revizorskom izvjescu (bez obzira je li misljenje

modificirano ili nije)

9 (4+8) | Bez isticanja pitanja neograni¢enosti poslovanja 51 64

u revizorskom izvjeséu

lzvor: Obracun autora prema podacima sa sase.ba

Premda je 19 od 65 u 2020., odnosho 28 od 83 kompanije u 2021. dobilo modificirano
revizorsko misljenje, tek je po dvjema kompanijama tijekom te dvije godine kao razlog za
modifikaciju navedena pretpostavka neogranicenosti poslovanja, i to u sva cetiri slucaja
suzdrzano misljenje.

S obzirom na tu ¢injenicu, prvu grupu ¢ine kompanije kojima je u vidu napomene
istaknuto pitanje neograni¢enosti poslovanja, ukljucujuci i Cetiri kojima je modificirano
misljenje, dok drugu grupu ¢ine kompanije kojima niti u izricanju misljenja, a niti u vidu
posebne napomene nije istaknuto ovo pitanje, bez obzira na modifikaciju misljenja.

IS¢itavanjem revizorskih izvjeS¢a primjecuje se nesklonost modifikaciji misljenja zbog
ovog problema, revizori se u krajnjem sluc¢aju odlucuju za posebnu napomenu. Takoder,
uocava se nekoliko sluc¢ajeva kada bi primjena kriterija iz revizijskih standarda nalagala
modifikaciju misljenja, no ista je izostala.

Nedosljedna primjena raCunovodstvenih i revizijskih standarda manifestira se na primjeru
kompanije Borax Export-Import kod koje je 31.12.2020. akumulirani gubitak nadmasio 1/3
osnovnog kapitala, nisu ostvarivani prihodi od primarne djelatnosti, a svejedno je izdano
nemodificirano misljenje, unato¢ tomu S$to u biljeSkama nije bilo adekvatnih objava.Sli¢an
je slucaj s kompanijom DC Gradacac kojoj nije modificirano revizorsko misljenje za 2021.
godinu unato¢ ¢injenici da je akumulirani gubitak dosegao iznos od gotovo 80% osnovnog
kapitala, pri cemu je primijenjena pretpostavka neograni¢enosti poslovanja.Transturist d.d.
Tuzla bez primljenih subvencija samo u 2020. ostvario je gubitak od skoro 20% osnovnog
kapitala, bez odgovarajuc¢ih objava o u€incima pandemije, no ostalo je tek na isticanju
pitanja neogranic¢enosti poslovanja, bez modifikacije misljenja.

Analizom financijskih izvjesca, pored isticanja pitanja neogranicenosti poslovanja kao
ovisne varijable, analizirano je sljedece:
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e vrijednost aktive;

e financijski rezultat poslovanja (dobitak; gubitak) i na osnovi njega i vrijednosti aktive
ROA

e koeficijent zaduzenosti;

e koeficijent likvidnosti;

e tekuci omjer - omjer tekuc¢e imovine i tekucih obaveza;

e odnos financijskih pokazatelja (ROA, koeficijent zaduZenosti, omjer teku¢e imovine i
tekucih obaveza i koeficijent likvidnosti) u 2021. u odnosu na 2020. godinu

Zasebno je ispitan utjecaj svake od neovisnih varijabli na ovisnu varijablu — isticanje
pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja u revizorskim izvjes¢ima.

U sljede¢im tablicama saZeto su prikazani dobiveni podaci koji su u nastavku teksta
statisti¢ki obradeni.

Tablica 6: Statisticke vrijednosti pokazatelja u 2020. godini

Povrat na Koeficijent Koeficijent
S - P imovinu -ROA ricyent Tekuéi omjer likvidnosti
A - " Financijski ) o zaduZenosti . oo
2020. istaknutim Vrijednost (financijski (tekuca (gotovina i
pitanje aktive rezultat rezultat (ukupne imovina/tekuce ekvivalenti
VNO (14) perioda perioda/vrijednost obvez:lglicgdnost obveze) gotovine/tekuce
aktive) obveze)
Prosjek 65.402.364 907.768 -2,51% 0,427 12,253 8,887
Medijana 16.272.435 95.298 0,24% 0,428 1,037 0,029
Statisticki
pokazatelji Minimum 953.665,00 -1,266,834 -0,343 0,0012 0,03 0,002
na temelju
iznosa i
koeficijenata | Maksimum 340.300.837 8,920,684 0,117 1,000 132,709 104,988
pojedinac¢nih
financijskih St
izvjeséa devija'cija 103.322.620 2.834.950 0,108 0,323 35,089 28,0176
unutar grupe
Negativnih 6 6
% 42,86% 42,86%
Negativnih ! '
Statisticki
pokazatelji 915.633.092 13.687.689 1,49% 0,534 0,882 0,418
cijele grupe
Povrat na - Koeficijent
Bez | imovinu—ROA Koeficijent Tekuéi omjer likvidnosti
. " Financijski . L zaduZenosti . L
istaknutog Vrijednost (financijski (tekuca (gotovina i
2020. P - rezultat (ukupne . . X - .
pitanja aktive erioda rezultat obvezelvriiednost imovina/tekuce ekvivalenti
VNO (51) P perioda/vrijednost aktivje ) obveze) gotovine/tekuce
aktive) obveze)
Statisti¢ki
pokazatelji Prosjek 165.926.941 2.267.134 2,58% 0,282 10,799 6,254
na temelju
iznosa i Medijana 26.122.857 112.867 0,43% 0,245 2,886 0,175
koeficijenata
pojedinaénih Minimum 297,339 -1.634.049 -0,104 0,007 0,052 0,002
financijskih
izvjesca Maksimum 3.610.812.922 40.536.253 0,140 0,814 205,468 197,954
unutar grupe
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St.

deviiacii 557.744.573 6.728.093 0,049 0,215 30,332 28,286
evijacija
Negativnih 7 7
%
— 13,72% 13,72%
negativnih
Statisticki
pokazatelji 8.296.347.052 | 113.356..685 1,37% 0,233 2,856 0,861
cijele grupe
Izvor: Autor zavrsnog rada
Tablica 7: Statisticke vrijednosti pokazatelja u 2021. godini
Povrat na _— Koeficijent
s | imovinu-ROA Koeficijent Tekuéi omjer likvidnosti
A - " Financijski : iy zaduzenosti i i
2021. istaknutim Vrijednost (financijski (tekuca (gotovina i
o - rezultat (ukupne . . i . ]
pitanje aktive erioda rezultat obveze/vriiednost imovina/tekuce ekvivalenti
VNO (19) P perioda/vrijednost aktiv!e) obveze) gotovine/tekuce
aktive) obveze)
Statisticki
L : .091.704 1.203.74 1,53% A4 2, ,847
pokazatelji Prosjek 60.091.70 03.746 53% 0,406 368 0,8
na temelju
iznosa i B 14.248.553 87.968 0,20% 0,413 0,744 0,029
-~ Medijana
koeficijenata
pojedinaénih | \rinimum 1.806.608,00 -935579 -0,127 0,021 0,014 0,002
financijskih
izvjesca Maksimum 335.389.931 12176316 0,357 1,000 13,564 11,182
unutar grupe [~gg
d NPT 89.765.583 3.167.471 0,095 0,279 3,707 2,545
evijacija
Negativnih 6 6
KA 31,58% 31,58%
Negativnih
Statisticki
pokazatelji 1141.742.382 | 22.871.176 2,00% 0,507 1,096 0,359
cijele grupe
Povrat na Koeficiient Koeficijent
Bez . oL imovinu -ROA nictent Teku¢i omjer likvidnosti
" " Financijski : [y zaduzenosti . i
2021. istaknutog Vrijednost (financijski (tekuca (gotovina i
pitanja aktive reezrliJ(I):ja; rezultat obvegl;l/(\l/lr'?'r:e Eijnost imovina/tekuce ekvivalenti
VNO (64) P perioda/vrijednost aktivgz ) obveze) gotovine/tekuce
aktive) obveze)
Statisticki
. : 146.974.92 .267.1 ,27% 274 A ,567
pokazatelji Prosjek 6.974.928 3.267.190 3,27% 0 9,483 5,56
na temelju
iznosa i B 21.619.051 293.286 1,15% 0,238 2,049 0,23
-~ Medijana
koeficijenata
pojedinacnih | \rinimum 355.507 -7.573.255 -0,199 0 0,02 0
financijskih
izvieséa Maksimum | 3:565:340.259 |  64.826.497 0,548 0,828 237,867 234,895
unutar grupe [~gg
d T 490.728.253 10.352.807 0,092 0,216 30,632 29,684
evijacija
Negativnih 15 15
% 23,44% 23,44%
negativnih
Statisticki
pokazatelji 9.250.420.485 | 205.832.944 2,22% 0,237 2,064 0,636
cijele grupe
Izvor: Autor zavrsnog rada
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Tablica 8: Ukupne statisticke vrijednosti pokazatelja — za obje promatrane godine

Povrat na Koeficiient Koeficijent
s Financiiski | imovinu—-ROA s Jent Tekuéi omjer likvidnosti
istaknutim Vrijednost inancijski (financijski zaduzenosti (tekuca (gotovina i
Ukupno |ste1_ ] JeC rezultat ) (ukupne . . got .
pitanje aktive erioda rezultat obveze/vriiednost imovina/tekuce ekvivalenti
VNO (33) P perioda/vrijednost i obveze) gotovine/tekuce
. aktive)
aktive) obveze)
Prosjek 62.344.711 1.078.179 -0,19% 0,415 6,562 4,258
Statisticki Medijana 14.248.553 91.315 0,20% 0,417 0,805 0,029
pokazatelji
na temelju Minimum 953.665,00 -1266834 -0,343 0,002 0,014 0
iznosa i
koeficijenata | Maksimum 340.300.837 12176316 0,357 1 132,709 104,988
pojedinaénih St
finanFijS,kih devijacija 94.215.700 2.988.405 0,101 0,294 23,077 18,407
izvjesca .
unutar grupe | Negativnih 12 12
%
- 36,36% 36,36%
negativnih
Statisticki
pokazatelji 2.057.375.474 36.558.865 1,78% 0,519 1,001 0,385
cijele grupe
Povrat na - Koeficijent
. e . - imovinu —-ROA Koe]‘vlcueng Tekuc¢i omjer likvidnosti
istaknutog - Financijski ) L zaduzenosti , S
Ukupno pitanja Vrijednost rezultat (financijski (ukupne (tekuca (gotovina i
aktive - rezultat . imovina/tekuce ekvivalenti
VNO perioda ioda/vriiednost obveze/vrijednost b ine/tekué
(115) Perios \_/rlje nos aktive) obveze) gotovine/tekuce
aktive) obveze)
Prosjek 155.360.775 |  2.824.687 0,030 0,278 10,066 5,872
Statisticki | Medijana 24.784.397 201.284 0,007 0,244 2,518 0,187
pokazatelji —
natemelju | Minimum 297.339 | -7.573.255 -0,199 0,006 0,020 0,000
iznosa i i
koeficijenata | MaKSimum | 3610512 022 | 64.826.497 0,548 0,829 237,866 234,895
pojedinaénih St
financijskih | devijacija 514958692 8839133 0,076 0,215 30,373 28,948
1Zvjesca
unutaJr grupe | Negativnih 22 22
% 19,13% 19,13%
negativnih = 7
Statisticki
pokazatelji 17.555.767.537 | 319.189.629 1,82% 0,235 2,369 0,723
cijele grupe
Izvor: Autor zavrsnog rada
Tablica 9: Omjeri utemeljeni na ukupnim iznosima za grupe
- .. | Koeficijen
Koeficijent | Tekuéi J
ROA N . . t
zaduzenosti | omjer | ... . .
likvidnosti
S istaknutim pitanjem
prian] 1,49% 0534 | 0,882 0,354
VNO (14)
2020. Bezistaknutog pitanja
1,37% 0,233 | 2,856 0,828
VNO (51) ’ ’ ' ’
S istaknutim pitanjem
2021. prtan] 2,00% 0,507 | 1,096 0,282
VNO (19)
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Bez istaknutog pitanja 0
VNO (64) 2,22% 0,237 | 2,064 0,615
S istaknutim pitanjem 0
Grupirani svi VNO (33) 1,78% 0,519 | 1,001 0,314
izvjestaji Bez istaknutog pitanja 0
VNO (115) 1,82% 0,235 | 2,369 0,697

Izvor: Autor zavrsnog rada

Bazi¢nim pregledom osnovnih statistickih vrijednosti za 2020. i 2021. godinu vidljivo je
kako kompanije kojima nije istaknuto pitanje neograni¢enosti poslovanja imaju znacajno
viSe vrijednosti medijana i prosjeka za vrijednost aktive, kao i financijski rezultat odnosno
ROA (pri ¢emu kompanije s istaknutim pitanjem neogranic¢enosti poslovanja u prosjeku
biljeze negativan financijski rezultat promatrane godine), a nize iznose prosjeka i medijana
za koeficijent zaduZenosti, $to je u skladu s pretpostavkama. Koeficijent likvidnosti 1 tekuci
omjer imaju znacajno viSe vrijednosti medijana kod kompanija bez istaknutog pitanja
vremenske neogranicenosti poslovanja u obje promatrane godine, kao i prosjeka u 2021.
godini, $to je u skladu s pretpostavkama, tek su prosjeci ovih dvaju pokazatelja u 2020.
neznatno viSi kod kompanija kojima je istaknuto pitanje vremenske neograniCenosti
poslovanja u revizorskim izvjes¢ima.

Promatraju 1i se sva financijska izvjeSc¢a, dakle iz obje promatrane godine, kao jedan skup
(Tablica 8), srednje vrijednosti jo§ vise idu u prilog postavljenim hipotezama. Kompanije
bez istaknutog pitanja vremenske neogranienosti poslovanja imaju viSe i medijane i
aritmetiCke sredine za vrijednost aktive, financijski rezultat perioda, povrat na imovinu,
tekuci omjer 1 koeficijent likvidnosti, a nizu medijanu i aritmeticku sredinu za koeficijent
zaduZenosti.

Dodatno, u tablicama 6, 7 1 8 iskazani su statisticki pokazatelji promatranih grupa dobiveni
zbrajanjem promatranih pozicija u izvje$¢ima svih kompanija, a potom stavljanjem u
odnos u svrhu dobivanja financijskih omjera koji su predmet rada. Isti su rekapitulirani u
tablici 9, gdje je vidljivo da na citavom uzorku kompanije bez istaknutog pitanja
vremenske neogranienosti poslovanja imaju povoljnije pokazatelje za svaki od
promatranih omjera, osim za ROA-u u 2020. godini.

Drugim dijelom istraZivanja, anketnim upitnikom, nastojalo se testirati dodatne tri hipoteze
uz nekoliko pitanja deskriptivnog karaktera. Od 94 revizorske kuce navedene na stranici
revizorske komore Federacije Bosne i Hercegovine tek 10 je poslalo odgovore na kratki
anketni upitnik, Sto je, razmatraju¢i prethodna istrazivanja, ispod razine od
zadovoljavajucih 15% odziva, pod pretpostavkom da su sve revizorske kuce aktivne. Ako
ih je manje od 65 ili manje aktivno, odziv se moze smatrati zadovoljavaju¢im. Unatoc¢
tomu $to je odziv slabiji od ocekivanja, rezultati su obradeni.
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5.2.1. Analiza financijskih izvjesca

Pearsonov koeficijent korelacije rabljen je kako bi se na spomenutom uzorku testiralo
postoji 1i korelacija izmedu pojedinacnih neovisnih varijabli 1 isticanja pitanja
neogranicenosti poslovanja, bilo u vidu posebne napomene ili kao jednog od razloga
modificiranja revizorskog izvjes¢a, u svojstvu ovisne varijable.

Tablica 10:Koeficijent korelacije — revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja i financijski rezultat

Isticanje pitanja vremenske Financijski rezultat
neogranicenosti poslovanja i
financijski rezultat perioda Dobit Gubitak
Istaknuto pitanje VNO 63,6% 36,4%
Nije istaknuto pitanje VNO 81,6% 18,4%
Pearsonov Chi-Square koeficijent 413
Signifikantnost (0,05) 0,036

Izvor: Autor zavrsnog rada

U 12 od 33slucaja s isticanjem pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja (36,4%)
zabiljezen je negativan financijski rezultat, dok je u samo 18,4% financijskih izvjeS¢a u
kojima nije istaknuto pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja evidentiran gubitak
izvjestajnog razdoblja.

Zaklju¢no na ovu hipotezu, utvrdeno je da je isticanje pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja ili modifikacija mi$ljenja po toj osnovi znatno ¢es¢akod kompanija s iskazanim
gubitkom u financijskom izvjestaju.

H1: Kompanije sa Sarajevske burze s iskazanim gubitkom u financijskom izvjescu tekuceg
perioda imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja ili
modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga — prihvaceno

Tablica 11:Koeficijent korelacije — revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja i koeficijent zaduzZenosti

Isticanje pitanja Koeficijent zaduzenosti
vremenske
neogranicenosti Koeficijent zaduzenosti | Koeficijent zaduzenosti iznad
poslovanja i ispod medijane medijane
koeficijent zaduzenosti
Istaknuto pitanje VNO 33,3% 66,7%
Nije |sta\ljrl1\tlj(t)o pitanje 55.3% 44,7%
Pearsonov Chi-Square
koeficijent
Signifikantnost (0,05) 0,032
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Izvor: Autor zavrsnog rada

66,7% kompanija s istaknutim pitanjem vremenske neograni¢enosti poslovanja u
promatranim godinama imalo je koeficijent zaduzenosti iznad medijane cijelog uzorka,
dok je vecina kompanija bez istaknutog pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja
imala koeficijent zaduzenosti nizi od medijane uzorka.

Statistickim testom utvrdeno je da postoji znacajna razlika izmedu dva skupa kompanija
unutar uzorka te da je znacajno veca vjerojatnost da ¢e kompanije s visim koeficijentom
zaduzenosti u revizorskom izvjeS¢u imati istaknuto pitanje vremenske neograni¢enosti
poslovanja.

H2: Kompanije sa Sarajevske burze s viSim koeficijentom zaduzenosti imaju vecu
vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neograniCenosti poslovanja ili modificiranja
revizorskog misljenja iz tog razloga —prihvaceno

Tablica 12: Koeficijent korelacije — revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja i koeficijent likvidnosti

Isticanje pitanja Koeficijent likvidnosti
vremenske
neogranicenosti Koeficijent likvidnosti Koeficijent likvidnosti ispod
poslovanja i koeficijent iznad medijane medijane
likvidnosti

Istaknuto pitanje VNO 30,3% 69,7%
Nije istaknuto pitanje
VNO
Pearsonov_C_hl-Square 6,59

koeficijent
Signifikantnost (0,05) 0,017
Izvor: Autor zavrsnog rada

55,7% 44,3%

69,7% kompanija s istaknutim pitanjem vremenske neograni¢enosti poslovanja (23 od 33)
zabiljezilo je koeficijent likvidnosti ispod razine medijane cijelog skupa, dok u drugoj
grupi uzorka ve¢ina kompanija ima koeficijent likvidnosti iznad medijane.

Statistickim testom, uz rizik pogreske manji od 2%, utvrdeno je kako nizi koeficijent
likvidnosti povecava Sansu za isticanjem pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja u
revizorskom izvjescéu.

H3: Kompanije sa Sarajevske burze s nizim koeficijentom likvidnosti imaju vecéu
vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja ili modificiranja
revizorskog misljenja iz tog razloga - prihva¢eno

Tablica 13:Koeficijent korelacije - revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja iomjer tekuce imovine i tekucih obveza

Isticanje pitanja vremenske Tekuéi omjer
neogranicenosti poslovanja
i tekuci omjer Tekuc¢i omjer iznad Tekuci omjer ispod
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medijane medijane
Istaknuto pitanje VNO 30,3% 69,7%
Nije istaknuto pitanje VNO 55,7% 44,3%
Pearsonov Chi-Square
koeficijent 6,59
Signifikantnost (0,05) 0,017

Izvor: Autor zavrsnog rada

Odnos isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja i teku¢eg omjera za dvije
grupe unutar promatranog uzorka isti je kao kod koeficijenta likvidnosti. Vise od dvije
tre¢ine kompanija s istaknutim pitanjem vremenske neogranicenosti poslovanja grupirano
je ispod medijane po kriteriju odnosa tekuc¢e imovine i tekucih obveza, §to s pouzdanoscu
viSom od 98% potvrduje postavljenu hipotezu.

Kompanije sa Sarajevske burze koje raspolazu veéom vrijedno$¢u tekuée imovine za
podmirivanje dospjelih ili obveza koje ¢e uskoro dospjeti izlozene su manjem riziku da
revizori dovedu u pitanje kontinuitet njihovog poslovanja

H4: Kompanije sa Sarajevske burze s niZim omjerom tekuce imovine i tekucih obveza
imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja ili
modificiranja revizorskog misljenja iz tog razloga - prihvac¢eno

Tablica 14: Koeficijent korelacije — revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja i pad u 3 od cetiri promatrana pokazatelja (ROA, koeficijent zaduzenosti,
tekuci omjer, koeficijent likvidnosti)

Isticanje pitanja Kretanje pokazatelja
vremenske
neogranicenosti
poslovanja i pad 3 od 4
promatrana pokazatelja | Manje od 3 pokazatelja pala za | Najmanje 3 pokazatelja pala za

za 25% 1 vise 25% i vise 25% 1 vise
Istaknuto pitanje VNO 73,7% 26,3%
Nije istaknuto pitanje
VNO 93,7% 6,3%
Pearsonov Chi-Square
koeficijent 6,1
Signifikantnost (0,05) 0,014

Izvor: Autor zavrsnog rada

Pojedinacne varijable kao pokazatelji financijskog zdravlja kompanije mogu pokazivati
viSu ili manju korelaciju s revizorskom ocjenom njene dugorocne opstojnosti, ali
pretpostavka je da bi pogorsanje vrijednosti u vise njih u vecini slucajeva trebalo rezultirati
slabljenjem opceg stanja, a time 1 u ve¢em broju slu¢ajeva nagnati revizore da dovedu u
pitanje trajnost poslovanja.

Specificnog vremenskog konteksta istrazivanja — period ekonomske Kkrize uvjetovane

pandemijom — uvjetovala je pogorsanje pokazatelja kod brojnih kompanija — jedna trec¢ina

ih je zabiljezila pogorSanja u 3 od barem 4 pokazatelja, a viSe od polovine u najmanje 2.
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Stoga je, s obzirom na op¢i trend pogorsanja financijskog zdravlja kompanija, kao kriterij
odreden pad u 3 od 4 pokazatelja za barem 25%. Vise od Cetvrtine kompanija s istaknutim
pitanje vremenske neogranicenosti poslovanja ubiljezilo je pad od najmanje 25% u barem
3 pokazatelja, naspram samo 6% kompanija kojima nije istaknuto navedeno pitanje.

H5: Kompanije sa Sarajevske burze koje biljeze pad u 3 od Cetiri promatrana pokazatelja
(ROA, koeficijent zaduzenosti, teku¢i omjer, koeficijent likvidnosti) imaju vecu
vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja ili modificiranja
revizorskog misljenja iz tog razloga —prihvaéeno

Tablica 15:Koeficijent korelacije - revizorsko isticanje vremenske neogranicenosti
poslovanja i vrijednost aktive

Isticanje pitanja vremenske Vrijednost aktive
neograni¢enosti poslovanja | Vrijednost aktive iznad Vrijednost aktive ispod
i vrijednost aktive medijane medijane

Istaknuto pitanje VNO 39,4% 60,6%

Nije istaknuto pitanje VNO 53,0% 47,0%
Pearsonov Chi-Square

koeficijent 1,91

Signifikantnost (0,05) 0,175

Izvor: Autor zavrsnog rada

lako srednje vrijednost po godinama i na cijelom skupu idu u prilog postavljenoj hipotezi,
statisticki test ne daje dovoljnu razinu pouzdanosti za prihvacanje iste. 60% posto
kompanije s vrijednos¢u aktive ispod medijane u revizorskim izvje$¢ima imalo je istaknuto
pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja, dok je u drugoj grupi vecina kompanija
biljezila vrijednost aktive iznad medijane.

Jedan od klju¢nih razloga zasSto na promatranom uzorku hipoteza ipak nije prihvacena jest
distribucija vrijednosti aktive unutar dvije grupe. lako devet najvecih kompanija u uzorku
nema istaknuto pitanje vremenske neogranicenosti poslovanja, zahvaljujuéi ¢emu i iznad
prikazane vrijednosti aritmeticke sredine, ¢ak 10 od 36 (27%) najvec¢ih kompanija je iz
grupe kompanija s istaknutim pitanjem vremenske neogranicenosti poslovanja, iako je
njihov udio u uzorku 22%.

H6: Kompanije sa Sarajevske burze s manjom vrijedno$¢u aktive imaju vecu vjerojatnost
isticanja pitanja vremenske neogranicenosti poslovanja ili modificiranja revizorskog
misljenja iz tog razloga —nije prihvaéeno

5.2.2. Analiza odgovora na anketni upitnik

Na anketni upitnik stigli su odgovori iz 10 revizorskih kuéa iz Federacije Bosne i
Hercegovine.
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Tablica 16: Upitnik -U koliko dosad revidiranih kompanija ste modificirali misljenje zbog
pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Nijednoj 2 20%
Manje od 10% 6 60%
Manje od 25% 2 20%
Vise od 50% 0 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada

20% ispitanika nije modificiralo revizorsko misljenje zbog vremenske neograni¢enosti
poslovanja revidiranog subjekta, 60% ih je to ucinilo za manje od 10% revidiranih
kompanija, dva ispitanika (20% uzorka) to su ¢inila za vise od 10% revidiranih kompanija,
ali niti jedan za vise od 25%.

Tablica 17: Upitnik - U koliko revidiranih kompanija u 2021.godini ste modificirali
misljenje zbog pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Nijednoj 5 50%
Manje od 10% 4 40%
Manje od 25% 1 10%
Vise od 50% 0 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada

50% ispitanika nije modificiralo revizorsko misljenje zbog pretpostavke vremenske
neogranic¢enosti poslovanja u izvje$¢ima za 2021. godinu. 40% ih je to ucinilo za manje od
10% revidiranih kompanija, 10% za vise od 10% i manje od 25% kompanija, a niti jedan
ispitanik, ocekivano, nije modificirao revizorsko miSljenje zbog neogranic¢enosti
poslovanja za vise od 25% revidiranih kompanija.

Tablica 18: Upitnik - U koliko dosad revidiranih kompanija ste istaknuli pitanje vremenske
neogranicenosti poslovanja bez da ste zbog njega modificirali misljenje?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Nijednoj 5 50%
Manje od 10% 3 40%
Manje od 25% 2 10%
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Vise od 50% 0 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada

50% ispitanih nikad nije istaknulo pitanje vremenske neogranicenosti poslovanja u
odjeljku za isticanje pitanja, bez da je pritom modificiralo misljenje, 30% ih je to ucinilo za
manje od 10% revidiranih kompanija, a tek 20% za viSe od 10, ali manje od 25%
revidiranih kompanija. Tek neznatno vis$i procent u odnosu na prethodno postavljeno
pitanje iako je isticanje pitanja znatno blaza ocjena od same modifikacije misljenja.

Tablica 19: Upitnik - Koliko cesto u ocjeni vremenske neogranicenosti poslovanja
revidiranih kompanija koristite matematicke modele za procjenu vjerojatnosti stecaja na
temelju pokazatelja iz financijskih izvjestaja?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Rijetko 4 40%
Uglavnom 4 40%
Uvijek 2 20%
Nikad 10 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada

40% ispitanih rijetko koristi matematicke modele bazirane na pokazateljima iz financijskih
1zvjes€a za procjenu vjerojatnosti stecaja revidiranih kompanija, 40% pretezno koristi iste,
20% tijekom svake revizije, a niti jedan ispitanik nije se izjasnio da ih uopce ne koristi.

H7:Vise od 50% revizorskih kuc¢a u FBiH pri ocjeni primjerenosti pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja primjenjuje neki od matematickih modela koji koriste
pokazatelje iz financijskih 1zvjeStaja —potvrdeno

Tablica 20: Upitnik - Koji matematicki model najcesce koristite pri ocjeni vremenske
neogranicenosti poslovanja revidiranih kompanija?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Altmanov Z-score model 7 70%
., Vlastiti model* 1 10%
Kralicekov DF model 1 10%
,»Proizlazi iz sustine poslovanja‘“ 1 10%
Beaverov model 0 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada
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Najcesce rabljeni matematicki model koji primjenjuju ispitanici je Altmanov Z — score
model, njih 70%. Kralicekov DF model odabrao je jedan ispitanik koji ¢ini 10% uzorka, a
dva ispitanika iskoristila su mogucnost upisivanja vlastitog neponudenog odgovora. Jedan
se izjasnio da rabi vlastiti model, a drugi je odgovorom ,,proizlazi iz sustine poslovanja“
sugerirao da model bira ovisno o situaciji, odnosno prirodi poslovanja klijenta.

Tablica 21: Upitnik - U koliko kompanija koje ste dosad revidirali je ustrojen odbor za

reviziju?
Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Manje od 20% 9 90%
Od 20% do 50% 1 10%
Vise od 50% 0 0%

Izvor: Autor zavrsnog rada

Od ukupnog broja analiziranih ispitanika, ¢ak 90% njih je navelo da je u manje od 20%
kompanija koje su revidirali ustrojen odbor za reviziju, dok je tek jedan ispitanik naveo da
se s odborom za reviziju susretao u vise od 25, a manje od 50% revidiranih kompanija.

Tablica 22: Upitnik - Kako u prosjeku postojanje odbora za reviziju u revidiranoj
kompaniji utjecu na neovisnost i objektivnost eksterne revizije?

Ponudeni odgovori Broj odgovora Postotak
Negativno 1 10%
Neutralno 5 50%
Pozitivno 4 40%

Izvor: Autor zavrsnog rada

Na bazi dosadasnjeg iskustva, 40% ispitanika zakljuCuje da postojanje odbora za reviziju
pozitivno utjece na neovisnost i objektivnost eksterne revizije, 50% (ne)postojanje istog ne
smatra relevantnim za uvjete rada i kvalitetu obavljenog posla, dok samo jedan od deset
ispitanika vjeruje da odbor za reviziju ugrozava neovisnost i objektivnost eksternih
revizora.

H9: Revizori u FBiH imaju vec¢i stupanj neovisnosti 1 objektivnosti u ocjeni primjerenosti
primjene pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja kad revidiraju izvjesStaje
kompanija u kojima je ustrojen revizijski odbor —prihvaéeno
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5.3. Usporedba postavljenih hipoteza i rezultata istrazivanja

U sljedecojtablicievidentiran je status postavljenih hipoteza.

Tablica 23:Status postavljenih hipoteza

Redni
broj Hipoteza Status Tumacenje
hipoteze
Kompanije sa Sarajevske burze s v :
. . ; . " Istrazivanjem je utvrdeno da je
iskazanim gubitkom u financijskom e e - e
S , . L vjerojatnije da ¢e doci do isticanja
izvjescu tekuceg perioda imaju L o .
AR SR pitanja vremenske neogranic¢enosti
vecu vjerojatnost 1sticanja pitanja o AT e o
1 S . Potvrdena poslovanja ili modificiranja
vremenske neogranic¢enosti . cyre s .
R e revizorskog misljenja po toj
poslovanja ili modificiranja . e B
, ye e oshoviako kompanija ima iskazan
revizorskog misljenja iz tog X . - .
gubitak u financijskom izvjescéu.
razloga.
Kompanije sa Sarajevske burze s Istrazivanjem je utvrdeno da je
visim koeficijentom zaduZenosti vjerojatnije da ¢e doci do isticanja
imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti
2 pitanja vremenske neogranicenosti | Potvrdena | poslovanja ili modificiranja
poslovanja ili modificiranja revizorskog misljenja po toj
revizorskog misljenja iz tog osnovi ako kompanija ima visi
razloga. koeficijent zaduzenosti.
Kompanije sa Sarajevske burze s Istrazivanjem je utvrdeno da je
nizim koeficijentom likvidnosti vjerojatnije da ¢e doci do isticanja
imaju vecu vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranicenosti
3 pitanja vremenske neogranicenosti  Potvrdena poslovanja ili modificiranja
poslovanja ili modificiranja revizorskog misljenja po toj
revizorskog misljenja iz tog osnovi ako kompanija ima nizi
razloga. koeficijent likvidnosti.
Kompanije sa Sarajevske burze s v .
iu . L L Istrazivanjem je utvrdeno da je
nizim omjerom tekuce imovine i e . g
. L ] vjerojatnije da ¢e doci do isticanja
tekucih obveza imaju vecu L oy .
o AT pitanja vremenske neogranic¢enosti
vjerojatnost isticanja pitanja A e
4 o . Potvrdena | poslovanja ili modificiranja
vremenske neograni¢enosti . e .
R e revizorskog misljenja po toj
poslovanja ili modificiranja . Lk
. re e osnovi ako kompanija ima nizi
revizorskog misljenja iz tog o
tekuci omjer.
razloga.
Kompanije sa Sarajevske burze Istrazivanjem je utvrdeno da je
koje biljeze pad u 3 od Cetiri vjerojatnije da ¢e doci do isticanja
promatrana pokazatelja (ROA, pitanja vremenske neograni¢enosti
koeficijent zaduZenosti, tekuci poslovanja ili modificiranja
omjer, koeficijent likvidnosti) revizorskog misljenja po toj
5 imaju vecu vjerojatnost isticanja Potvrdena osnovi ako kompanija biljezi pad
pitanja vremenske neograni¢enosti u promatranoj u odnosu na
poslovanja ili modificiranja prethodnu godinu u barem 3od 4
revizorskog misljenja iz tog promatrana pokazatelja (ROA,
razloga. koeficijent zaduzenosti, tekuci
omjer, koeficijent likvidnosti)
Kompanije sa Sarajevske burze s Istrazivanjem nije utvrdeno da je
6 manjom vrijednosc¢u aktive imaju Nije vjerojatnije da ¢e do¢i do isticanja
vecu vjerojatnost isticanja pitanja potvrdena | pitanja vremenske neograni¢enosti

vremenske neograni¢enosti

poslovanja ili modificiranja
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poslovanja ili modificiranja revizorskog misljenja po toj
revizorskog misljenja iz tog osnovi ako kompanija ima nizu
razloga. vrijednost aktive, rezultat na
promatranom uzorku je oprecan.

Vise od 50% revizorskih kuca u Istrazivanjem je utvrdeno da
FBiH pri ocjeni primjerenosti vecina kompanija u promatranom
pretpostavke vremenske uzorku pri ocjeni primjerenosti
neogranicenosti poslovanja pretpostavke vremenske

7 Lo . o s Potvrdena e . .
primjenjuje neki od matematickih neogranicenosti poslovanja
modela koji koriste pokazatelje iz primjenjuje neki od matematickih
financijskih izvjestaja. modela na bazi pokazatelja iz

financijskih izvjesca.

Najcesce koriSteni matematicki Istrazivanjem je utvrdeno da je
model revizora u FBiH pri ocjeni najcesce koristeni matematicki
primjerenosti pretpostavke model pri ocjeni primjerenosti

8 o . Potvrdena
vremenske neograniéenosti pretpostavke vremenske
poslovanja jest Altmanov Z-score neograni¢enosti poslovanja
model. Altmanov Z-score model.
Revizori u FBiH imaju veéi stupanj
neovisnosti i objektivnosti u ocjeni 40% ispitanika smatra da
primjerenosti primjene prisustvo revizijskog odbora

9 pretpostavke vremenske Potvrdena pozitivno djeluje na neovisnost i
neograni¢enosti poslovanja kad objektivnost eksterne revizije, tek
revidiraju izvjestaje kompanija u 10% ih je suprotnog stava.

kojima je ustrojen revizijski odbor.

Izvor: Autor zavrsnog rada

Istrazivackim dijelom rada potvrdeno je sedam od devet postavljenih hipoteza, pri ¢emu
sve tri testirane anketnim upitnikom za koji je upitno ima li zadovoljavajuéi odziv.
Ispitanici su u vecini izjasnili da koriste matematicke modele pri ocjeni primjerenosti
primjene pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja u svojim revizorskim
izvjeS¢ima, kao 1 da pritom najCeSce koriste Altmanov Z-score model. Znatno visi udio
ispitanika stava je da prisustvo revizijskog odbora doprinosi objektivnosti i neovisnosti
eksterne revizije.

Prihvaceno je Cetiri od Sest hipoteza testiranih analizom financijskih izvjeS¢a kompanija sa
Sarajevske burze. Unato€¢ tomu Sto prosjeci 1 medijane idu u prilog postavljenim
hipotezama, statistiCkom analizom na ovom uzorku nije utvrdena ocekivana korelacija
izmedu niZzeg koeficijenata likvidnosti 1 manje vrijednosti aktive s veCom vjerojatnos¢u
isticanja pitanja vremenske neograniCenosti poslovanja. Potvrdeno je pak da iskazani
gubitak, visi koeficijent zaduzenosti, nizi teku¢i omjer 1 pad u tri od promatrana Cetiri
pokazatelja poveCavaju vjerojatnosti isticanja pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja.

Uz c¢injenicu da se pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja uopce ispodprosjecno
Cesto istice u revizorskim izvjeS¢ima, na istraZivanje i njegove rezultate zasigurno je
utjecala i pandemija koronavirusa koja je pogodila svjetsku pa i lokalnu ekonomiju.
Naime, napuci IFAC-a i IAASB-a usmjeravali su paznju revizora na specifi¢ne djelatnosti
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koje su stoga imale puno vecu vjerojatnosti isticanja ovog pitanja zbog tada procijenjenih
neizvjesnosti, makar im financijski pokazatelji nisu bili nepovoljni.

6. ZAKLJUCAK

Vremenska neograni¢enost, stalnost ili kontinuitet poslovanja nacelo je na kojem inzistira
medunarodna ra¢unovodstveno-revizijska regulativa i od velike je vaznosti za korisnike
financijskih izvje$ca koji su po razli€itim osnovama zainteresirani za stabilnost, opstojnost
1 dugoro¢nu odrzivost kompanija. Posebnu pozornost pridaju mu Konceptualni okvir za
financijsko izvjestavanje, MRS 1 1 MRevS 570.

Kompanije, osim u rijetkim iznimnim situacijama, nastoje uspje$no poslovati i to Ciniti
dulji period, implicitno nastoje¢i odaslati pozitivnu sliku u javnost, pa tako i1 kroz
financijska izvjeS¢a. Sli¢an interes, ali viSe iz osobnih motiva, imaju menadZmenti 1
rukovodstva kompanija. Vanjski korisnici financijskih izvjesca dijele iste zelje, ali im je
prioritet da budu istinito i objektivno informirani kako ne bi bili u zabludi i donijeli
pogresne odluke. Zanimanje za financijskom situacijom kompanije prostire se i Sire, na uzu
ili Siru druStvenu zajednicu. Teorija principala i agenata teoretski pojasnjava odnos
vlasnika kapitala 1 upravljacke strukture kompanije, apostrofiraju¢i nerijetko
suprotstavljene interese koji mogu rezultirati nezeljenim posljedicama, pa tako i po
opstojnost 1 dugoro¢nu odrzivost.

Kljuénu ulogu u opazanju, analiziranju, dokazivanju i objelodanjivanju eventualnih
znacajnih pogreSnih prikazivanja u financijskim izvjeS¢ima, pa tako 1 onih koji se ti€u
primjerenosti pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja i znacajnih objava po
pitanju iste, imaju eksterni odnosno vanjski revizori koji u svojim izvjeS¢ima, osim
toCnosti 1 objektivnosti iskazanih informacija 1 wuskladenosti s racunovodstvenim
standardima te zakonskom regulativom, vazan naglasak stavljaju upravo na ovo pitanje.
Ako je vremenska neograni¢enost poslovanja pod znakom pitanja, ¢ak ako je ta
pretpostavka i dalje primjenjiva, te ako su pritom u biljeSkama obznanjene sve bitne
informacije, revizor ¢e tu Cinjenicu istaknuti isticanjem pitanja. Ako pak nedostaju
odgovarajuce informacije o rizicima 1 potencijalnim ugrozama po opstojnost kompanije,
cak 1 ako je primjena ovog nacela i dalje primjerena, revizor je duzan modificirati
misljenje, kao i u krajnjem i najgorem scenariju — ako primjena pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja nije prikladna, a ista je primijenjena.

Rijec je o osjetljivoj ocjeni koja u slucaju revizorovog propusta i pogreske moze ostaviti
posljedice i na struku, i na klijenta i na korisnike financijskih izvjesc¢a, zbog cega revizori s
oprezom pristupaju ovom pitanju i, ovisno o podneblju, rezervirani su kad je u pitanju
njegovo isticanje, a napose modifikacija miSljenja po toj osnovi, §to je evidentno u
istrazivatkom dijelu rada. Siroko je prou¢avan fenomen nazvan ,samoispunjavajuée
proro€anstvo®, primjenjiv 1 ovoj tematici, a prema kojemu isticanje pitanja vremenske
neogranicenosti poslovanja kompaniju stavlja u nepovoljniji polozaj 1 posljedi¢no
povecava Sanse da do financijskog posrnu¢a odnosno stecaja doista i dode.
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Protekom vremena znaaj ovog pitanja postajao je sve veci, a posebice kad su izostale
odgovarajuce ocjene prije posrnuca globalnih kompanija pocetkom ovog stoljeca.

Pri ovoj ocjeni revizori se koriste nizom op¢ih, posebnih i analitickih metoda kako bi
detektirali eventualno prisustvo slabosti 1 ugrozavaju¢ih faktora poput zabrinjavajuce
visokih iznose obveza u kombinaciji s upitnom sposobnosc¢u otplate istih, prekomjernog
oslanjanja na pozajmice, znacajnih i kontinuiranih gubitaka u poslovanju, negativnih
novéanih tokova, otkazivanja suradnje s kreditorima i vjerovnicima, kasnjenja ili
nemogucnosti isplate vjerovnika u zadanim rokovima, nepostivanja ugovora o kreditima,
nemogucnosti dobivanja financijskih sredstava, gubitka klju¢nih rukovodecih i stru¢nih
kadrova, franSiza ili licenci, nedostatka zaliha, slabljenja konkurentske pozicije,
eventualnih malverzacija, implikacija nepovoljnih mikro i makroekonomskih kretanja itd.
Unato¢ sistemati¢nosti i raspolaganju Sirokim fondom podataka, revizor na koncu barata
uzorkom informacija, od kojeg znacajan dio njih nije jednostavno tumaciti, interpretirati i
staviti u kontekst, te je konacna prosudba uvijek na razini razumnog uvjerenja, kako ga
definiraju revizijski standardi, a $to znaci da strucni sud neovisne i stru¢ne trece strane nije
liSen propusta i gresaka i nije jamac za donosenje odluke korisnika financijskih izvjesc¢a.

Uslijed imanentnih ogranicenja revizorskog posla neminovne su greske, a prosudbe se
ugrubo mogu klasificirati u Cetiri kategorije. Isticanje pitanja vremenske neograni¢enosti
poslovanja nakon kojeg uslijedi posrnu¢e kompanije i neisticanje istog nakon Cega
kompanija nastavlja poslovati dva su tipa to¢nih prosudbi. Pogresna klasifikacija prve vrste
je modificiranje revizorskog misljenja zbog procijenjene neprimjerenosti primjene
pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, nakon kojeg tvrtka nastavlja
poslovati, a pogresna klasifikacija druge vrste je izostanak modifikacije misljenje zbog
pogresno procijenjene primjerenosti primjene pretpostavke vremenske neogranicenosti
poslovanja, nakon ¢ega kompanija zapada u financijske poteSkoce 1 na koncu zavrSava u
steCaju.

Pregrst je faktora koji utjeCu na konacnu ocjenu primjerenosti pretpostavke vremenske
neogranicenosti poslovanja, u prvom redu to su pokazatelji iz financijskih izvjeSc¢a kao alat
za opcu prosudbu financijskog zdravlja kompanije 1 temelj na kojem revizor bazira 1
potkrepljuje svoj sud iskazan u izvjeS¢u. Praksa i istrazivanja drugih autora pokazali su da,
ovisno o geografskom, gospodarskom, zakonskom i drugim kontekstima, niz drugih
faktora moZe imati viSe ili manje presudnu ulogu na to kako ¢e revizori tretirati ovo
pitanje. Veée revizorske kuce rjede modificiraju misljenje na ovoj osnovi, dok manjim
kompanijama ceS¢e biva modificirano revizorsko misljenje zbog vremenske
neogranicenosti poslovanja. Ako je revizorska kuca poslovala negativno ili izgubila vazne
Klijente, tada pokazuje manju sklonost isticanju ovog pitanja kako ne bi ugrozila suradnju s
preostalim klijentima. Odnos s klijentom takoder je vazan faktor. Ako je klijent financijski
mocniji, a time i izdasniji u naknadama te ako s istim postoji dugoro¢an odnos — smanjuje
se vjerojatnost isticanja pitanja vremenske neogranienosti poslovanja ili modificiranja
revizorskog misljenja na toj osnovi. KaSnjenje u predaji financijskih izvjesca faktor je koji
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prema nekim istrazivanjima povecava vjerojatnost isticanja ovog pitanja, a izbjegavanje
sudskih parnica, pogotovo u ranijim periodima kad su revizori bili zakonodavno izloZeniji,
poticalo je na ucestaliju modifikaciju misljenja. Revizori katkad, i bez pritiska klijenta,
imaju tendenciju ublaziti kriterij zbog izgradenog povjerenja u kompaniju i njenu
sposobnost da se izvuce iz teske situacije, a sve zbog dugogodisnje suradnje i posljedi¢no
izgradenog povjerenja. Revizijski odbor takoder je znacajan faktor, obraden nizom
recentnijih istrazivanja koja su dala razli¢ite rezultate. Prema jednima djeluje pozitivno na
objektivnost i neovisnost eksternih revizorima, dok prema drugima ima suprotan ucinak.

Ovim je istrazivanjem, uvjetovano dostupnoscu informacija obraden dio navedenih
faktora, pretezno financijske prirode i iz financijskih izvje$¢a. Promatrane su 2020. i 2021.
godina, a uzorak su Cinile kompanije sa Sarajevske burze s kapitalizacijom viSom od
1.000.000 BAM, uz iskljucivanje financijskih kompanija iz uzorka, i to zbog specifi¢nosti
poslovanja, pokazatelja i stroze supervizije zbog koje rijetko zapadaju u teze financijske
poteskoce. S obzirom na rijetku modifikaciju revizorskog misljenja zbog primjene
pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja, jedan od dva mogucéa ishoda ovisne
varijable uklju¢uje kompanije i kojima je u odjeljku za isticanje pitanja istaknuta
pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja. Drugu grupu ¢ine kompanije kojima
niti u eventualnoj modifikaciji misljenja, a niti u vidu posebne napomene nije istaknuto
0vo pitanje.

Analizom financijskih izvjes¢a i revizorskih izvjesc¢a u sklopu njih analizirana je korelacija
vrijednosti aktive, poslovnog rezultata (ROA), koeficijenata likvidnosti i zaduzenosti te
teku¢eg omjera promatrane godine s revizorskim izvjes¢ima koja uslijede nekoliko mjeseci
kasnije, i to upotrebom Pearsonovog koeficijenta korelacije. Na promatranom uzorku
utvrdeno je da kompanije s negativnim rezultatom odnosno gubitkom, niZim koeficijentom
likvidnosti, visim koeficijentom zaduzenosti i nizim tekué¢im omjerom imaju vecu
vjerojatnost da im bude istaknuto pitanje vremenske neograni¢enosti poslovanja, §to je u
skladu s postavljenim hipotezama. Nasuprot postavljenoj hipotezi, premda srednje
vrijednosti sugeriraju drugacije, nije utvrdeno da promatrane kompanije sa Sarajevske
burze koje imaju manju vrijednost aktive nemaju vecu vjerojatnost da im bude istaknuto
pitanje vremenske neogranicenosti poslovanja.

Peta hipoteza odnosila se na kraci, dvogodisnji trend kretanja Cetiri promatrana financijska
pokazatelja (ROA, koeficijent zaduzenosti, koeficijent likvidnosti i tekuéi omjer), odnosno
njihovu promjenu iz 2020. u 2021. godinu. Utvrdeno je, u skladu s postavljenom
hipotezom, da je vjerojatnije isticanje pitanja vremenske neograni¢enosti poslovanja kod
kompanija koje biljeZe pad u barem tri od Cetiri promatrana pokazatelja.

Vazan faktor, po ocjeni autora, u analizi financijskih izvjeS¢a jest makroekonomska
situacija u promatranom periodu. 2020. godine nastupila je pandemija Covida-19, a cak je i
rat u Ukrajini, koji je nastupio pocetkom 2022., ali prije vremena objave revizorskih
izvjeS¢a za 2021., uvjetovao isticanje pitanja vremenske neogranienosti poslovanja za

neke od promatranih kompanija zbog eventualnih implikacija na poslovanje. U tim
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¢injenicama moze se naci razlog zaSto su pojedine kompanije s teoretski povoljnijim
financijskim pokazateljima, napose iz oblasti energetike i trgovine, imale istaknuto pitanje
neograni¢enosti poslovanja, §to je u skladu s napucima IAASB-a, dakle dobrim dijelom
zbog neizvjesnih u to vrijeme budu¢ih makroekonomskih kretanja.

Zaklju¢no, dodatne tri hipoteze testirane su anketnim upitnikom sa sedam pitanja, od cega
su preostala Cetiri eksplorativne i informativne naravi. Odziv na isti je bio relativno
nezadovoljavajuéi, tek 10 revizorskih kuca iz Federacije BiH je odgovorilo na isti od 94
navedene na stranici Revizorske komore Federacije BiH. Ovisno o broju aktivnih
revizorskih kuéa, koji autor nije uspio utvrditi, odziv je izmedu 10 i 20%. Ispitanici su
dominantno odgovorili da koriste matematicke modele za procjenu primjerenosti
pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja, da pritom najviSe koriste Altmanov
Z-score model, te da prisustvo revizijskog odbora povoljno utjeCe na neovisnost i
objektivnost eksternih revizora, ¢ime su potvrdili preostale tri hipoteze.
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PRILOZI

Prilog 1: Analizirana financijska izvje$¢a za 2020. godinu

Financijski Povrat na
Revizorsko Modifikacija GC-isticanje Vrijednost rezultat imovinu Koeficijent Koeficijent
Kompanija misljenje zhog GCO pitanja aktive perioda (ROA) zaduZenosti | Tekuéi omjer likvidnosti
Istaknut GC
g‘;)‘j‘;‘l’;""’””““ 340.300.837 | 8.920.684 2,62% 0,4400 1,6559 0,1719
Bosnalijek d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Suzdrzano DA, izmedu "
Energoinvest d.d. Sarajevo misljenje ostalog Istaknut GC 158.553.696 270.161 0.17% 07237 03410 0,0156
Istaknut GC
Mislienje s g%j_lagsg'arajuca 7.757.167 -489.471 -6,31% 0,5026 0,5012 0,0034
TRZ Hadzi¢i d.d. rezervom / uprave)
Istaknut GC
g%j_lagsg'arajuca 4.650.777 547.606 11,77% 0,0422 20,8013 16,8967
Bamcard d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
g’b‘;i‘/’;""“‘«‘““‘ 41.103.779 | -1.266.834 -3,08% 0,4169 0,8932 0,0135
Centrotrans d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
g’b‘;i‘/’;""“‘«‘““‘ 12.875.916 -852.847 -6,62% 0,0449 4,8826 0,0191
GIK OKO d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
g’b‘;i‘/’;‘"“‘«‘“““ 19.668.953 99.280 0,50% 0,2247 0,8051 0,0387
Rudnici boksita d.d. Jajce Nemodificirano | / uprave)
. Misljenje s 225.084.215 674.510 0,30% 0,4873 1,4356 0,0533
RMU Banovi¢i d.d. rezervom / Istaknut GC
Borac Export-import d.d. 953665 | -327.144 | -34,30% 0,0018 1327091 |  104,9875
Travnik Nemodificirano / Istaknut GC
Istaknut GC
f)‘:)?ag\‘/’a"am“” 5.086.485 -486.055 -9,56% 0,8814 1,1801 0,0766
Alpina Fogs d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
g%?ag\‘/’;m“” 21.309.000 100.000 0,47% 0,7266 0,0305 0,0052
SPRIND d.d. Rajlovac Nemodificirano | / uprave)
10.537.568 -281.062 -2,67% 0,4006 0,6733 0,0129
Transturist d.d. Tuzla Nemodificirano | / Istaknut GC ’
Istaknut GC
(odgovarajuca o
Vodovod i kanalizacija d.d. Misljenje s objava 3.469.257 91.315 2,63% 0,0900 5,5866 0,745
Konjic rezervom / uprave)
Neprimjerena
Suzdrzano pretpostavka 64.281.777 5.708.604 8,88% 1,0000 0,0519 0,0023
Zeljezara Ilijas d.d. miljenje V.N.p. Istaknut GC
0/
Agram d.d. Ljubuski Nemodificirano / / 18.036.641 2.015.783 11,18% 0,1312 5,1811 2,4834
0
BH Telecom Nemodificirano / / 1.390.789.760 40.536.253 2,91% 0,2697 6,0376 0,5379
BNT TMIH d.d. Novi Misljenje s 86.909.770 104.231 0,12% 0,4884 1,8719 0,0017
Travnik rezervom / /
Misljenje s )
TP DC d.d. Sarajevo rezervom / / 49.284.325 40.381 0,08% 0,0717 3,4169 1,5756
Agram nekretnine d.d. L 30580286 | 3042918 | 0,0995059 0,1092 02712 0,0572
Mostar Nemodificirano | / /
- - 0/
Hoteli Tlidza d.d. Nemodificirano / / 51.430.303 1.634.049 3,18% 0,3200 0,2677 0,0736
0
P HT d.d. Mostar Nemodificirano / / 413.973.651 48.583 0,01% 0,1959 2,8864 0,7903
0,
lgman d.d. Konjic Nemodificirano / / 162.089.332 5.054.650 3,12% 0,2559 3,6361 0,1458
JP Elektroprivreda HZHB . 1.148.773.549 821.883 0,07% 0,3451 0,9488 0,0886
Mostar Nemodificirano | / /
JP Elektroprivreda BiH d.d. | MiSljenje s 3.610.812.922 | 7.249.260 0,20% 01708 3,3379 0,8646
Sarajevo rezervom / /
. e 82.882.999 68.526 0,08% 0,6020 0,7888 0,0080
Klas d.d. Sarajevo Nemodificirano | / /
Magros veletrgovina d.d. Misljenje s 183.090.211 455,821 0,25% 0,2439 4,7953 0,3098
Sarajevo rezervom / /
. e 19.832.756 -127.216 -0,64% 0,5439 0,3275 0,1959
Ozon d.d. Travnik Nemodificirano | / /
. e 37.556.958 1.127.661 3,00% 0,3336 0,8080 0,0183
Pivara Tuzla d.d. Nemodificirano | / /
. e 37.162.541 1.721.835 4,63% 0,1242 9,2615 3,7606
Pobjeda rulet d.d. Gorazde Nemodificirano | / /
e 24.972.856 390.647 1,56% 0,6321 1,3250 0,1751
PTG d.d. Gorazde Nemodificirano | / /




Poslovni sistem RMK d.d.

. e 1.962.193 122.181 6,23% 0,2448 0,9575 0,0085
Zenica Nemodificirano
. . Negativno 144.414.790 577.104 0,40% 0,0292 11,5313 9,5344
Rudnik soli d.d. Zenica misljenje
I 60.050.481 4.528.742 7,54% 0,0937 51774 0,0532
Solana d.d. Tuzla Nemodificirano
Tvornica cementa d.d. o 169.566.990 | 23.543.388 13,88% 0,0866 6,1314 4,0499
Kakanj Nemodificirano
. . L 42.375.848 1.172.580 2,77% 0,1324 3,4343 0,9034
Unis d.d. Sarajevo Nemodificirano
MANN+HUMMEL BA d.d. o 64.063.083 | 8.965.670 14,00% 0,2929 2,1500 0,7641
Tesanj Nemodificirano
Unioninvestplastika d.d. o 14.274.308 95.680 0.67% 0,6385 2,4602 0,0365
Sarajevo Nemodificirano
. . e 59.946.040 7.993.079 13,33% 0,2570 5,5566 0,0464
Vispak d.d. Visoko Nemodificirano
) : Misljenje s 6.754.543 9.796 0,15% 0,0074 60,0528 06747
Klimavent d.d. Sarajevo rezervom
. . I 28.110.010 1.275.820 4,54% 0,3070 1,7204 0,0056
Pobjeda d.d. Tesanj Nemodificirano
. . e 7.605.016 894.318 11,76% 0,3212 3,2502 1,4982
Petrolinvest d.d. Sarajevo Nemodificirano
. . . 9.871.824 -141.350 -1,43% 0,3987 0,0520 0,0142
Plin Sarajevo d.d. Nemodificirano
Intereuropa RTC d.d. o 27.697.381 -602.060 2,17% 01936 1,3079 0,2096
Sarajevo Nemodificirano
O s 9.831.005 19.387 0,20% 0,0326 40,8431 35,6931
Bregava d.d. Capljina Nemodificirano
13.503.079 1.264.060 9,36% 0,5377 0,8838 0,1840
Dobojputevi d.d. Doboj Jug Nemodificirano ?
. . 19.878.877 -563.795 -2,84% 0,0353 17,8845 4,0944
Enker d.d. Te$anj Nemodificirano
. e 10.905.658 93.855 0,86% 0,0292 16,1720 1,1129
Famos d.d. Sarajevo Nemodificirano
. e 297.339 8.107 2,73% 0,2018 6,1714 5,3265
FEB d.d. Sarajevo Nemodificirano
) ) Misljenje s 3.407.587 28.301 0.83% 0,4590 0,4802 0,2628
Init d.d. Sarajevo rezervom
. . 18.276.799 -549.701 -3,01% 0,7853 205,4684 197,9544
Kompas Medugorje d.d. Nemodificirano
o . Misljenje s 5.213.353 11.620 0,22% 0,0343 25,6624 0,0106
Ljeciliste Slana banja d.d. rezervom
- : . 11.167.331 632.516 5,66% 0,1493 11,3914 3,9390
Majevica d.d. Srebrenik Nemodificirano
Misljenje s 6.081.823 -633.104 | -1041% 0,2066 0,001 0,0318
Prehrana-promet d.d. Tuzla rezervom
- Misljenje s 4221.190 1.382 0,03% 0,0965 5,3051 0,0339
Rudarski institut Tuzla d.d. rezervom
i Misljenje s 20.812.686 427 0,00% 0,0678 0,5856 0,0023
RMK Promet d.d. Zenica rezervom
) ) Misljenje s 22.345.254 3.228 0,01% 0,8143 0,9347 0,0016
Svjetlost-SARS d.d. Sarajevo rezervom
Standard Furniture Factory o 28.571.040 121,502 0,43% 0,7701 1,2574 0,0274
d.d. Nemodificirano
] i ) Misljenje s 9.502.469 32.958 0,35% 03294 6,4494 0,0031
Sarajevoputevi d.d. Sarajevo rezervom
& . .. o 5.561.812 9.600 0,17% 0,0174 49,4868 36,4321
Stamparija Fojnica d.d. Nemodificirano
Svjetlostkomerc d.d. Misljenje s 21.272.857 84.685 0,31% 04715 1,5483 0,0074
Sarajevo rezervom
. . e 9.335.904 316.612 3,39% 0,4066 1,0353 0,0116
Unis Komerc d.d. Sarajevo Nemodificirano
- . e 28.014.373 2.279.426 8,14% 0,2649 1,8898 0,1614
Unioninvest d.d. Sarajevo Nemodificirano
N . o 46.590.734 52.917 0,11% 0,5215 1,0475 0,0335
GP ZZP d.d. Sarajevo Nemodificirano
. . e 7.841.904 726.409 9,26% 0,1503 4,7156 0,1194
Zim d.d. Zenica Nemodificirano
8.404.423 73.778 0,88% 0,1753 2,5179 1,6477

Zavod za vodoprivredu d.d.

Nemodificirano




Prilog 2: Analizirana financijska izvje$c¢a za 2021. godinu

Financijski Povrat na
Revizorsko Modifikacija GC-isticanje Vrijednost rezultat imovinu Koeficijent Tekuéi Koeficijent
Kompanija miljenje zbog GCO pitanja aktive perioda (ROA) zaduZenosti omjer likvidnosti
Istaknut GC
Midlenje s g‘:)?ag\‘/’;’m]“é“ 335.389.931 | 12.176.316 3,63% 0,4125 1,9751 03111
Bosnalijek d.d. Sarajevo rezervom / uprave)
) ) Suzdrzano DA, izmedu 202.813.053 407.391 0,20% 0,7813 0,5044 0,0285
Energoinvest d.d. Sarajevo misljenje ostalog Istaknut GC
Istaknut GC
g‘;)‘j‘;‘l’;""’””““ 171560.010 | 6.784.567 3,95% 0,2691 4,8907 0,1807
Igman d.d. Konjic Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
Saarie | 81626030 | 117.047 0.14% 05944 | 07442 0.0040
Klas d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
) ) (odgovarajuca 123.824.423 45.830 0,04% 0,4584 0,5990 0,0055
Sarajevska pivara d.d. objava
Sarajevo Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
Miljenje s g‘;)?ag\‘l’a"am““"‘ 7.354.859 -935.579 -12,72% 05719 0,3321 0,0002
TRZ Hadzi¢i d.d. rezervom / uprave)
Bags Energotehnika d.d. Misljenje s 10.027.746 82.537 0,82% 0,6308 0,2295 0,0056
Vogosca rezervom / Istaknut GC
Istaknut GC
g"bj.lag\‘/’;am“a 5.136.915 438.210 8,53% 00475 | 13,5641 11,1815
Bamcard d.d. Sarajevo Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
g’b‘;;‘/’;""“‘«‘““‘ 39.325.750 | 1.790.253 4,55% 0,3450 1,0853 0,1675
Centrotrans d.d. Sarajevo Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
(odgovarajuca - & 190,
Centrotrans tranzit d.d. Misljenje s objava 7.941.583 398.798 5,02% 0,1484 0,7802 0,0105
Sarajevo rezervom / uprave)
Istaknut GC
g’b‘;i‘/’;""“‘«‘“““ 11.702.146 -837.600 -7,16% 0,0206 9,6040 0,4162
GIK OKO d.d. Sarajevo Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
g;)‘;f\‘l’a""’“‘«‘“““ 6.544.719 | 2.337.406 35,71% 0,5683 2,1204 0,9497
Petrolinvest d.d. Sarajevo Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
f)‘;)?f\‘l’;’“"“““‘ 19.366.412 87.968 0.45% 02080 | 08926 0,1109
Rudnici boksita d.d. Jajce Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
(odgovarajuca R 0710
Croatia-Remont d.d. objava 1.806.608 12.841 0,71% 0,0216 0,6664 0,2008
Capljina Nemodificirano | / uprave)
. 3.935.930 -3.991 -0,10% 0,5092 0,0145 0,0025
DC Gradacac d.d. Nemodificirano / Istaknut GC
Istaknut GC
g‘;?i‘/’;“"”“"‘ 14.248553 |  -874579 -6,14% 03348 | 02729 0,0225
Alpina Fogs d.d. Sarajevo Nemodificirano | / uprave)
Istaknut GC
g‘;?i‘/’;“aluca 20.962.000 169.000 0.81% 07148 0,0399 0,0061
SPRIND d.d. Rajlovac Nemodificirano / uprave)
Istaknut GC
(odgovarajuca o
Vodovod i kanalizacijad.d. | Mislienje s objava 3.445.926 241 0.01% 00839 | 63827 11933
Konjic rezervom / uprave)
Neprimjerena
Suzdrzano pretpostavka 74.729.788 1.497.798 2,00% 1,0000 0,1957 0,0021
Zeljezara Ilijag d.d. miSljenje Vv.n.p. Istaknut GC
0/
Agram d.d. Ljubuski Nemodificirano / / 21.619.051 1.784.513 8,25% 0,2359 8,4950 4,6724
174.050.601 4.907.432 2,82% 7 1,077 11
Bimal d.d. Breko Nemodificirano | / / 050.60 907.43 B2% 05078 0770 0.00
0/
BH Telecom Nemodificirano / / 1.209.506.168 64.826.497 5,36% 0,1777 5,0014 0,7212
41.590.647 11.052 % 24 1,41 1
Bihacka pivovara d.d. Biha¢ Nemodificirano | / / 590.6 05 0.03% 0,2480 4106 0,0010
Eg:niTk"’”H d.d. Novi i‘;‘;sehr:(‘)‘lr; s , ; 77.999.623 | -4.404.637 -5,65% 0,4864 1,6728 0,0103
Misljenje s - -0,069
TP DC d.d. Sarajevo rezervom / / 49.325.263 28.449 0,06% 0,0830 1,6070 0,4986
16.288.631 46. 29% 2 1,171 1334
Energonova d.d. Sarajevo Nemodificirano | / / 6.288.63 6965 0.29% 0,358 /1716 0.133
Suzdrzano ~ . 0,
Elektro grupa d.d. Mostar mislienje / / 6.614.173 160.464 2,43% 0,8288 0,0382 0,0083
0
Energopetrol d.d. Sarajevo Nemodificirano | / / 63800106 4.901.834 6.87% 0.7162 0.9589 0.1503




Agram nekretnine d.d.

e 29.819.089 120.945 0,41% 0,0905 0,1854 0,0132
Mostar Nemodificirano
219.252.285 -98.384 -0,04% 0,0344 13,7192 0,4185
Badeco Adria d.d. Nemodificirano ’
0,
Unis Ginex d.d. Gorazde Nemodificirano 84.586.748 11.070.328 13,09% 0,1072 7,1955 4,0266
0
Hoteli llidza d.d. Nemodificirano 50.549.139 322.094 0,64% 0,3018 0,4947 0,1740
0/
JP HT d.d. Mostar Nemodificirano 415.944.289 213.018 0,05% 0,1992 3,8153 0,6204
. Misljenje s 42.165.747 2.425.218 5,75% 0,1397 3,5135 0,1946
Ingram d.d. Srebrenik rezervom
JP Elektroprivreda HZHB o 1.211.319.293 | 42.972.495 3,55% 0,3435 1,7230 0,3634
Mostar Nemodificirano
JP Elektroprivreda BiH d.d. | Misljenje s 3.565.340.259 | 12.325.469 0,35% 0,1581 37611 1,3398
Sarajevo rezervom
Magros veletrgovina d.d. Misljenje s 183.838.180 | 1.151.413 0,63% 0,2409 3,0188 0,2819
Sarajevo rezervom
. . 19.364.614 -238.242 -1,23% 0,5452 0,3966 0,1822
Ozon d.d. Travnik Nemodificirano
i . 38.828.217 1.353.076 3,48% 0,3206 1,0038 0,0292
Pivara Tuzla d.d. Nemodificirano
X . 38.081.264 1.435.588 3,77% 0,1077 12,1141 5,2829
Pobjeda rulet d.d. Gorazde Nemodificirano
. 29.153.864 1.691.174 5,80% 0,6257 1,4523 0,4896
PTG d.d. Gorazde Nemodificirano
Poslovni sistem RMK d.d. o 1.466.100 395.985 27,01% 0,2594 0,7997 0,0036
Zenica Nemodificirano
o . Negativno 144.534.710 531.619 0,37% 0,0263 4,9032 3,8356
Rudnik soli d.d. Zenica misljenje
. 65.172.792 5.614.522 8,61% 0,0788 7,0148 1,6767
Solana d.d. Tuzla Nemodificirano
Tvornica cementa d.d. . 171.497.299 | 21.710.432 12,66% 0,1073 52105 3,1849
Kakanj Nemodificirano
. ) . 43.248.298 1.091.743 2,52% 0,1246 2,7649 0,1029
Unis d.d. Sarajevo Nemodificirano
MANN+HUMMEL BA d.d. . 70.787.594 | 6.443.956 9,10% 0,3245 1,9704 0,6378
Tesanj Nemodificirano
Uniqninvestplastika d.d. e 12.711.350 100.405 0,79% 0,5862 2,5432 0,6042
Sarajevo Nemodificirano
X X . 73.704.216 6.484.097 8,80% 0,3085 13,9693 0,6432
Vispak d.d. Visoko Nemodificirano
o Suzdrzano 452.054.487 | 15.129.232 3,35% 0,5795 0,1668 0,0024
Aluminij d.d. Mostar misljenje
. ) Misljenje s 6.760.189 5313 0,08% 0,0074 | 51,5268 0,1865
Klimavent d.d. Sarajevo rezervom
. . . 29.751.173 1.966.187 6,61% 0,2792 1,6967 0,0171
Pobjeda d.d. Tesanj Nemodificirano
. . . 8.654.426 -587.813 -6,79% 0,3821 0,0198 0,0110
Plin Sarajevo d.d. Nemodificirano
B Misljenje s 232506579 | -7.573.255 -3,26% 0,5363 1,5031 0,0968
RMU Banovic¢i d.d. rezervom
Intereuropa RTC d.d. - 27.883.351 -428.778 -1,54% 0,2212 1,2797 0,1104
Sarajevo Nemodificirano
) ) Suzdrzano 9.313.569 | 5.103.001 54,79% 0,1209 5,1710 0,3534
Bitumenka d.d. Sarajevo misljenje
= . 9.905.671 22.286 0,22% 0,0376 23,5667 20,7689
Bregava d.d. Capljina Nemodificirano
. . . o 14.312.668 751.048 5,25% 0,5114 1,0161 0,0364
Dobojputevi d.d. Doboj Jug Nemodificirano
. o 12.740.131 1.597.258 12,54% 0,0575 8,5054 5,2254
DC Tesanj Krasevo d.d. Nemodificirano
. . 19.885.526 -575.164 -2,89% 0,0645 9,9821 0,8363
Enker d.d. Tesanj Nemodificirano
) o 11.148.845 425,678 3,82% 0,0061 6,2340 0,5338
Famos d.d. Sarajevo Nemodificirano
. o 355.507 78.344 22,04% 0,1120 11,4260 9,7861
FEB d.d. Sarajevo Nemodificirano
Misljenje s 15.660.061 -404.814 -2,59% 0,0974 0,6647 0,2902
HUT Aduna d.d. Biha¢ rezervom
) . o 2.601.285 67.135 2,58% 0,2654 0,1847 0,1150
Init d.d. Sarajevo Nemodificirano
) . Misljenje s 9.898.245 331.123 3,35% 0,0497 18,4956 0,0000
Iris Computers d.d. Sarajevo rezervom
. o 17.243.269 -354.511 -2,06% 0,7930 237,8664 234,8949
Kompas Medugorije d.d. Nemodificirano
o ) Misljenje s 5.865.482 9.649 0,16% 0,1400 | 22,2821 0,0192
Ljecilite Slana banja d.d. rezervom
o . o 12.116.888 796.292 6,57% 0,1503 12,9361 3,9276
Majevica d.d. Srebrenik Nemodificirano
Misljenje s 2.267.677 73.457 3,24% 0,5355 0,8765 0,1708
Novi centar d.d. Zavidovici rezervom




Misljenje s 5.062.530 | -1.007.054 -19,89% 0,2488 0,1342 0,0317
Prehrana-promet d.d. Tuzla rezervom / /
L Misljenje s 7.243.134 -647.895 -8,94% 0,0445 4,6677 0,7798
Rudarski institut Tuzla d.d. rezervom / /
. Misljenje s 20.662.913 7.251 0,04% 0,0607 2,1273 0,2648
RMK Promet d.d. Zenica rezervom / /
Svjetlost-SARS d.d. Misljenje s 9.651.833 8.308 0,09% 0,5691 1,3442 0,0181
Sarajevo rezervom / /
Standard Furniture Factory . 26.260.931 825.007 3,14% 0,7185 1,3056 0,0091
d.d. Nemodificirano | / /
Sarajevoputevi d.d. Misljenje s 8.912.461 46.929 0,53% 0,2797 0,6544 0,0816
Sarajevo rezervom / /
. I o 5.568.938 8.206 0,15% 0,0171 52,3555 40,3934
Stamparija Fojnica d.d. Nemodificirano | / /
Svjetlostkomerc d.d. Misljenje s 24.784.397 375.510 1,52% 0,4039 1,8500 0,0289
Sarajevo rezervom / /
) . " 14.316.084 -353.152 -2,41% 0,0455 2,6731 1,7269
Trgovina Borac d.d. Travnik Nemodificirano | / /
. . 9.492.544 -236.952 -2,50% 0,3596 0,4790 0,0094
Transturist d.d. Tuzla Nemodificirano / /
) . " 11.179.896 5.086 0,05% 0,4993 0,5450 0,0447
Unis Komerc d.d. Sarajevo Nemodificirano | / /
- _ o 32.094.562 1.391.974 4,34% 0,3618 0,8756 0,3735
Unioninvest d.d. Sarajevo Nemodificirano / /
) . . 8.118.095 293.286 3,61% 0,1415 5,3634 0,1821
Zim d.d. Zenica Nemodificirano / /
! . 8.466.466 201.284 2,38% 0,1575 3,1895 2,5133
Zavod za vodoprivredu d.d. Nemodificirano / /
Prilog 3: Ukupni iznosi promatranih pozicija (po godinama i ukupno)
Gotovina i
Vrijednost Financijski ekvivalenti
aktive/pasive rezultat perioda Ukupne obveze Tekuca imovina Tekuce obveze gotovine
2020, S istaknutim pitanjem VNO (14) 915.633.092 13.687.689 489.178.476 275.046.392 311.953.607 110.318.480
Bez istaknutog pitanja VNO (51) 8.296.347.052 113.356.685 1.935.611.399 1.746.849.733 611.726.661 506.954.209
2021 S istaknutim pitanjem VNO (19) 1.141.742.382 22.871.176 578.602.775 426.050.075 388.677.875 109.625.640
Bez istaknutog pitanja VNO (64) 9.259.420.485 205.832.944 2.195.918.697 2.015.930.232 976.696.399 600.810.623
Svi igviestaii S istaknutim pitanjem VNO (33) 2.057.375.474 36.558.865 1.067.781.251 701.096.467 700.631.482 219.944.120
vi izvjestaji
Bez istaknutog pitanja VNO (115) 17.555.767.537 319.189.629 4.131.530.096 3.762.779.965 1.588.423.060 1.106.764.832
Prilog 4: Izracun zaduzenosti (ukupne obveze/vrijednost aktive)
2020. 2021.
Kompanija Ukupne obveze | Vrijednost aktive K9ef. . Ukupne Vruednost N Koef:
zaduzenosti obveze aktive zaduzenosti
Agram d.d. Ljubuski 2.366.149,00 18.036.641,00 0,13119 5.099.478 21.619.051 0,23588
Bimal d.d. Brcko 103.512.420,00 185.335.166,00 0,55851 88.298.339 | 174.050.601,00 0,50731
BH Telecom 375.060.769 1.390.789.760 0,26967 | 214.948.290 1.209.506.168 0,17772
BNT TMIF d.d. Novi 42.444.008 86909770 048837 | 37.938.492 77999623 0,48639
Bosnalijek d.d. Sarajevo 149.736.729 340.300.837 0,44001 | 138.356.096 335.389.931 0,41252
TP DC d.d. Sarajevo 3.532.433 49.284.325 0,07167 4.094.770 49.325.263 0,08302
Energonova d.d. Sarajevo 7.061.382 17.467.896,00 0,40425 5.835.153 16.288.631,00 0,35823
Elektro grupa d.d. Mostar 5.398.237 6.690.982,00 0,80679 5.481.891 6.614.173,00 0,82881

5




Energoinvest d.d. Sarajevo 114.738.610 158.553.696 0,72366 | 158.463.730 |  202.813.053 0,78133
Energopetrol d.d. Sarajevo 50.893.425 64.634.474 078740 | 45.757.223 63.890.106 0,71619
Q%rs"’g‘r nekretnine d.d. 3.339.979 30.580.286,00 010922 |  2.699.728 | 29.819.089,00 0,09054
Badeco Adria d.d. 10458007 |  223.277.054,00 004684 |  7.542.990 | 219.252.285,00 0,03440
Unis Ginex d.d. Gorazde 5812.778 71254060 008158 |  9.070.704 84586748 0,10724
Hercegovina auto d.d. Mostar 2.366.448 10.616.752,00 022200 |  3.563.038 | 11.865.500,00 0,30029
Hoteli Tlidza d.d. 16.460.071 51.430.303,00 032005 | 15.256.813 | 50.549.139,00 0,30182
JP HT d.d. Mostar 81.102.479 413.973.651 019501 | 82.860.009 |  415.944.289 0,10921
lgman d.d. Konjic 41.481.267 162.089.332 025502 | 46.170.393 |  171.560.010 0,26912
Ingram d.d. Srebrenik 6.569.316 40.420.436,00 016252 | 5.889.410 | 42.165.747,00 0,13967
i;’o'i:;'r‘"‘)p”‘”eda HZHB 306.494.144 1.148.773.549 034515 | 416.067.303 | 1.211.319.293 0,34348
Jszrij!g\'jg‘)p”‘”eda BiHdd. 616.798.470 3.610.812.922 0,17082 | 563.685.938 | 3.565.340.259 0,15810
Klas d.d. Sarajevo 49.896.062 82.882.999,00 060201 | 48.522.046 | 81.626.030,00 0,50444
g"aar‘gjrgjo"e'e"go"i”a dd. 44.649.302 183.090.211,00 0,24387 | 44.279.706 | 183.838.180,00 0,24086
Ozon d.d. Travnik 10.787.305 19.832.756,00 054391 | 10.557.406 | 19.364.614,00 0,54519
Pivara Tuzla d.d. 12.529.113 37.556.958 033360 | 12.447.296 28,608,917 0,32057
Pobjeda rulet d.d. Gorazde 4.617.444 37.162.541,00 012425 | 4100579 | 38.081.264,00 0,10768
PTG d.d. Gorazde 15.784.674 24.972.856 063207 | 18.241.959 | 29.153.864,00 0,62571
;gf]'i‘é‘;”i sistem RMK d.d. 480.367 1.962.193 0,24481 380.260 1.466.100 0,25937
Rudnik soli d.d. Zenica 4.210.693 144.414.790 002916 | 3798994 |  144.534.710 0,02628
Solana d.d. Tuzla 5.626.743 60.050.481 009370 |  5.134.531 65.172.792 0,07878
22{2}2&2“3 pivara d.d. 57.697.121 124.710.852 046265 | 56.764.862 123.824.423 0,45843
L‘;Ok;r:]ca cementa d.d. 14.688.375 169.566.990 008662 | 18.410.071 |  171.497.299 0,10735
TRZ Hadzéi d.d. 3.898.733 7.757.167 050260 |  4.206.251 7.354.859 0,57190
Unis d.d. Sarajevo 5.609.269 42.375.848 013237 | 5.380.976 | 43.248.298,00 0,12463
Q"Q;‘JT“HUMMEL BAdd. 18.762.593 64.063.083 020288 | 22.972.319 70.787.594 0,32452
g::;}gi/’;"esm'““ka dd. 9.114.227 14.274.308,00 063851 | 7.450.864 | 12.711.350,00 0,58616
Vispak d.d. Visoko 15.406.735 50.946.040 025701 | 22.736.151 73.704.216 0,30848
Aluminij d.d. Mostar 262.861.084 |  452.971.084,00 0,58030 | 261.944.487 | 452.054.487,00 0,57945
Si?;gergme“”ika dd. 6.861.344 10.481.434 065462 |  6.325.118 10.027.746 0,63076
Bamcard d.d. Sarajevo 196.260 4.650.777 0,04220 244.188 5.136.915 0,04754
Bihacka pivovara d.d. Biha¢ 11.829.377 43.095.918 027449 | 10.313.055 41.500.647 0,24797
Centrotrans DC d.d. Sarajevo 2.488.232 4.918.352 0,50591 2.338.213 4.811.174 0,48600
Centrotrans d.d. Sarajevo 17.134.815 41.103.779,00 0,41687 13.566.534 39.325.750,00 0,34498
g:%reo\ffns tranzit d.d. 1.263.914 8.425.624 015001 | 1.178.671 7.941.583 0,14842
GIK OKO d.d. Sarajevo 577.526 12.875.916 0,04485 241.356 11.702.146 0,02062
Klimavent d.d. Sarajevo 49.701 6.754.543,00 0,00736 50033 |  6.760.189,00 0,00740
Pobjeda d.d. Tesanj 8.630.842 28110010 030704 |  8.305.818 29.751.173 0,27918
Petrolinvest d.d. Sarajevo 2442516 7.605.016,00 032117 | 3.719.625 | 6.544.719,00 0,56834
Plin Sarajevo d.d. 3.936.065 9.871.824,00 039872 | 3.306.480 |  8.654.426,00 0,38206
Rudnici boksita d.d. Jajce 4.419.133 19.668.953 022468 |  4.028.624 19.366.412 0,20802
RMU Banoviéi d.d. 10.692.624 225.084.215 048734 | 124.688.243 | 232506579 0,53628
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Intereuropa RTC d.d.

Sarajevo 5.360.877 27.697.381,00 019355 |  6.168.008 | 27.883.351,00 0,22121
Bitumenka d.d. Sarajevo 2.498.370 5.582.572 044753 | 1126366 |  9.313.569,00 0,12094
.?f;jrfiEXport'import d.d. 1.759 953.665,00 0,00184 38.854 792.474,00 0,04903
Bregava d.d. Capljina 320.420 9.831.005,00 0,03259 372.800 |  9.905.671,00 0,03764
Croatia-Remont d.d. Capljina 42.297 1.879.358 0,02251 38.969 1.806.608 0,02157
Dobojputevi d.d. Doboj Jug 7.260.640 13.503.079,00 053770 |  7.319.181 | 14.312.668,00 0,51138
DC Gradagac d.d. 2.154.112 4.090.004,00 052668 | 2.004.032 | 3.935.930,00 0,50916
DC Tesanj Kragevo d.d. 4.531.969 14.942.587,00 0,30329 732.255 | 12.740.131,00 0,05748
Enker d.d. Tesanj 700.769 19.878.877,00 003525 | 1.282581 | 19.885.526,00 0,06450
Famos d.d. Sarajevo 318.250 10.905.658 0,02918 67.879 11.148.845 0,00609
FEB d.d. Sarajevo 60.000 297.339,00 0,20179 39.824 355.507,00 0,11202
Alpina Fogs d.d. Sarajevo 4.483.072 5.086.485,00 088137 | 4.770515 | 14.248.553,00 0,33481
HUT Aduna d.d. Bihaé 1.481.692 16.021.918,00 009248 | 1524649 | 15.660.061,00 0,09736
Init d.d. Sarajevo 1.563.940 3.407.587,00 0,45896 690.503 |  2.601.285,00 0,26545
Iris Computers d.d. Sarajevo 447.377 9.522.846,00 0,04698 491.653 9.898.245,00 0,04967
Kompas Medugorje d.d. 14.353.289 18.276.799,00 078533 | 13.674.269 | 17.243.269,00 0,79302
Ljeciliste Slana banja d.d. 178.947 5.213.353,00 0,03432 821427 |  5.865.482,00 0,14004
Majevica d.d. Srebrenik 1.667.731 11.167.331 014934 |  1.820.996 12.116.888 0,15029
Novi centar d.d. Zavidoviéi 1.209.614 11.167.331 010832 | 1214276 | 2.267.677,00 0,53547
Prehrana-promet d.d. Tuzla 1.256.244 6.081.823 0,20656 1.259.644 5.062.530 0,24882
Rudarski institut Tuzla d.d. 407.329 4.221.190,00 0,09650 322.614 |  7.243.134,00 0,04454
RMK Promet d.d. Zenica 1.411.349 20.812.686 006781 |  1.254.326 20.662.913 0,06070
Svjetlost-SARS d.d. Sarajevo 18.194.826 22.345.254 081426 |  5.493.097 9.651.833 0,56912
Standard Fumiture Factory 22.003.583 28.571.040 077014 | 18.868.466 26.260.931 0,71850
SPRIND d.d. Rajlovac 15.484.000 21.309.000 072664 | 14.983.000 20.962.000 0,71477
Sarajevoputevi d.d. Sarajevo 3.130.079 9.502.469,00 0,32940 2.493.142 8.912.461,00 0,27974
Stamparija Fojnica d.d. 96.580 5.561.812 0,01736 95.498 5.568.938 001715
Saniteks d.d. Velika Kladusa 9.633.766 21.149.765 045550 |  9.240.938 17.262.624 0,53531
Svjetlostkomerc d.d. Sarajevo 12.859.420 27.272.857,00 047151 | 10.010.473 | 24.784.397,00 0,40390
Trgovina Borac d.d. Travnik 686.640 14.703.839,00 0,04670 652.037 14.316.084,00 0,04555
Transturist d.d. Tuzla 4221371 10.537.568,00 040060 | 3.413.299 |  9.492.544,00 0,35958
Unis Komerc d.d. Sarajevo 3.795.644 9.335.904 040656 |  5.582.098 11.179.896 0,49930
Unioninvest d.d. Sarajevo 7.422.203 28.014.373,00 0,26494 11.610.419 | 32.094.562,00 0,36176
ngj"l‘c"’d i kanalizacija d.d. 312.067 3.469.257,00 0,08995 288.977 |  3.445.926,00 0,08386
Zeljezara Ilijas d.d. 64.281.777 64.281.777 1,00000 | 74.729.788 74.729.788 1,00000
GP 7P d.d. Sarajevo 24.295.962 46590734 052148 | 11.710.547 33.413.841 0,35047
Zim d.d. Zenica 1.178.611 7.841.904 015030 |  1.148.308 8.118.095 0,14145
Zavod za vodoprivredu d.d. 1.472.911 8.404.423,00 017525 | 1.333670 |  8.466.466,00 0,15752




Prilog 5: Izracun trenutne likvidnosti (novac i novc¢ani ekvivalenti/kratkoro¢ne obveze)

2020. 2021.
Gotovina i Koeficijen Gotovina i Koeficiient
Kompanija ekvivalenti Tekuce obveze t ekvivalenti Tekuce obveze oeticyent
. Lo . . likvidnosti
gotovine likvidnosti gotovine
Agram d.d. Ljubuski 713.623,00 287.363,00 |  2,48335 1.247.787 267.056 467238
Bimal d.d. Breko 276.860,00 | 80.660.160,00 |  0,00343 74.440 | 67.795.753,00 0,00110
BH Telecom 37.002.000 68.788.260 05379 | 54.694.000 75.840.481 07219
BNT TMIH d.d. Novi 53.821 31041276 |  0,00173 310.189 30125644 0,01030
Travnik
Bosnalijek d.d. Sarajevo 16.038.000 93.321.669 01719 |  24.302.000 78.117.892 03111
TP DC d.d. Sarajevo 4.957.656 3.146.610 | 157555 1.997.736 4.006.647 0,49861
Energonova d.d. Sarajevo 495.820 | 2.086.586,00 | 0,23762 177.125 | 1.327.556,00 0,13342
Elektro grupa d.d. Mostar 4757 | 5398.237,00 |  0,00088 45362 | 5.481.891,00 0,00827
Energoinvest d.d. Sarajevo 1.251.948 80.245.947 |  0,01560 3.463.240 121.360.553 0,02854
Energopetrol d.d. Sarajevo 1529.327 15.060.328 |  0,10155 2.128.133 14.158.778 0,15030
Agram nekretnine d.d. Mostar 189.909 | 3.321.967,00 | 0,05717 35339 | 2.681.715,00 0,01318
Badeco Adria d.d. 4238183 | 591355400 | 071669 1.256.627 |  3.002.425,00 0,41854
Unis Ginex d.d. Gorazde 23.403.507 4753068 | 492387 | 31.228.600 7755658 4,02656
Hercegovina auto d.d. Mostar 542,978 | 2.028.248,00 |  0,26771 556.514 | 3.366.868,00 0,16529
Hoteli Tlidza d.d. 491526 | 6.682.671,00 |  0,07355 1.001.361 | 5.755.129,00 0,17399
JP HT d.d. Mostar 24.294.783 30.742.063 | 0,79028 |  20.763.710 33.467.860 0,62041
Igman d.d. Konjic 5.246.797 35.995.800 |  0,14576 4.550.896 25.189.100 0,18067
Ingram d.d. Srebrenik 2944454 | 377510300 |  0,77997 885.038 | 4.548.732,00 0,19457
JJOE:E';"OP”‘”“’& HZHB 6.950.406 78.490.136 | 008855 | 35.072.175 96.503.995 0,36343
JSZFEJ!:\'%OP”V“*“ BiHd.d. 128002553 | 148045847 | 086461 | 172615520 | 128.837.235 1,33980
Klas d.d. Sarajevo 211.908 | 26.579.649,00 |  0,00797 115.045 | 28.526.299,00 0,00403
g"aér‘gjrg\fo"e'e”go"'”a d.d. 3043731 |  9.826.411,00 0,30975 3.723.482 | 13.208.903,00 0,28189
Ozon d.d. Travnik 1019615 | 5204.824,00 |  0,19590 903981 |  4.962.117,00 0,18218
Pivara Tuzla d.d. 222.675 12.173.596 0,01829 352.574 12.091.779 0,02916
Pobjeda rulet d.d. Gorazde 9.083.090 | 241531400 | 376062 | 10.281.058 | 1.946.093,00 5,28292
PTG d.d. Gorazde 1.705.643 9.741.346 |  0,17509 6.134.953 | 12.529.346,00 0,48965
;22'@‘;”' sistem RMK d.d. 3.797 445167 | 0,00853 1.324 369.735 0,00358
Rudnik soli d.d. Zenica 14.174.667 1486604 | 953435 | 12.172.331 3.173.484 3,83564
Solana d.d. Tuzla 234.938 4419384 |  0,05316 6.260.245 3.733.653 1,67671
Sarajevska pivara d.d. 204.625 11.669.800 0,01753 166.859 30.407.427 0,00549
Sarajevo
Tvornica cementa d.d. Kakanj 48.827.242 12.056.284 | 404994 | 49.727.136 15.613.366 3,18491
TRZ Hadziéi d.d. 11.854 3477337 |  0,00341 653 3.552.251 0,00018
Unis d.d. Sarajevo 617.152 68311500 |  0,90344 122801 | 1.193.261,00 0,10291
%?g;“*HUMMEL BAd.d. 12.018.963 15728841 | 076414 | 11.880.498 18.626.214 0,63784
Unioninvestplastika d.d. 173040 | 473640500 | 003653 | 2434284 | 4.028.877,00 0,60421
Sarajevo
Vispak d.d. Visoko 334.876 7217426 |  0,04640 2374477 3.691.664 0,64320
Aluminij d.d. Mostar 183241 | 28055877001 000065 eoL713 | 2790421730 0,00237
Bags Energotehnika d.d. 185.919 3.147.987 |  0,05906 15.239 2.709.247 0,00562
Vogosca
Bamcard d.d. Sarajevo 1.972.836 116.759 16,89665 2.383.761 213.187 11,18155
Bihacka pivovara d.d. Biha¢ 1.872.051 4866531 |  0,38468 5.671 5.600.655 0,00101
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Centrotrans DC d.d. Sarajevo 300 2488232 |  0,00012 333 2.313.813 0,00014
Centrotrans d.d. Sarajevo 79.556 | 5.877.836,00 |  0,01353 873541 | 5.216.194,00 0,16747
g:rr;tjré)\}gans tranzit d.d. 9.849 902.486 |  0,01001 8.741 833,519 0,01049
GIK OKO d.d. Sarajevo 10.659 557.331 |  0,01913 87.754 210.856 0,41618
Klimavent d.d. Sarajevo 28.678 4250400 | 067471 9.249 49.580,00 0,18655
Pobjeda d.d. Tesanj 40.240 7132395 | 0,00564 134.805 7.898.426 0,01707
Petrolinvest d.d. Sarajevo 2273.452 | 1517.462,00 | 149819 1734369 |  1.826.139,00 0,94975
Plin Sarajevo d.d. 23908 | 1.678.629,00 | 0,01424 17.538 |  1.591.834,00 0,01102
Rudnici boksita d.d. Jajce 133.803 3.459.905 |  0,03867 385.040 3.473.072 0,11086
RMU Banoviéi d.d. 2.615.620 49.068.218 |  0,05331 4.614.232 47.679.669 0,09678
'S”;re;jee‘\’/r:pa RTCdd. 800.347 | 3.817.893,00 |  0,20963 425852 |  3.856.542,00 0,11042
Bitumenka d.d. Sarajevo 2.826 1.348.037 |  0,00210 388.805 |  1.100.247,00 0,35338
.'?gjﬁiEXpO”'impO” dd. 75.801 722,00 | 104,98753 838 38.310,00 0,02187
Bregava d.d. Capljina 1.468.701 4114800 | 3569313 1.942.473 93.528,00 20,76889
Croatia-Remont d.d. Capljina 8.953 37.450 | 0,23907 6.683 33.275 0,20084
Dobojputevi d.d. Doboj Jug 803.759 | 4.369.420,00 |  0,18395 147923 |  4.063.392,00 0,03640
DC Gradagac d.d. 119973 | 1.876582,00 |  0,06393 4711 | 1.889.924,00 0,00249
DC Tesanj Krasevo d.d. 1741583 | 402410800 | 043279 2.248.366 430.274,00 5,22543
Enker d.d. Tesanj 2.683.959 655.520,00 |  4,09440 1.032.833 |  1.234.940,00 0,83634
Famos d.d. Sarajevo 70.813 63.630 |  1,11289 36.231 67.879 0,53376
FEB d.d. Sarajevo 249.367 46.81600 | 532653 296.342 30.282,00 9,78608
Alpina Fogs d.d. Sarajevo 44.142 576.391,00 |  0,07658 19.834 881.423,00 0,02250
HUT Aduna d.d. Biha¢ 266.734 88.804,00 |  3,00363 65.244 224.800,00 0,29023
Init d.d. Sarajevo 364.837 | 1.388.21800 | 026281 59.207 514.781,00 0,11501
Iris Computers d.d. Sarajevo 1.488 447.377,00 | 0,00333 0 488.763,00 0,00000
Kompas Medugorje d.d. 7.298.183 36.868,00 | 197,95440 6.942.318 2055500 |  234,89487
Lieciliste Slana banja d.d. 1.890 178.947,00 |  0,01056 3.888 202.327,00 0,01922
Majevica d.d. Srebrenik 3.098.362 786585 |  3,93900 3.098.474 788.892 3,92763
Novi centar d.d. Zavidoviéi 189.553 1206931 |  0,15705 206,911 | 1.211.593,00 0,17078
Prehrana-promet d.d. Tuzla 39.899 1.256.244 0,03176 39.899 1.259.644 0,03167
Rudarski institut Tuzla d.d. 13.544 399.025,00 |  0,03394 238.602 305.990,00 0,77977
RMK Promet d.d. Zenica 1.450 629.436 |  0,00230 31.387 118.526 0,26481
Svjetlost-SARS d.d. Sarajevo 28.765 18.162.498 |  0,00158 99.125 5.476.281 0,01810
Standard Fumiture Factory 366.308 13370.188 |  0,02740 115,682 12.751.679 0,00907
SPRIND d.d. Rajlovac 47.000 9.064.000 |  0,00519 62.000 10.093.000 0,00614
Sarajevoputevi d.d. Sarajevo 951 305.542,00 0,00311 182.780 2.241.096,00 0,08156
Stamparija Fojnica d.d. 3.518.617 96580 36,43215 3.857.493 95498 40,39344
Saniteks d.d. Velika Kladusa 197.341 9.133.878 |  0,02161 2.606 8.855.330 0,00029
Svjetlostkomerc d.d. Sarajevo 45.213 6.092.546,00 0,00742 113.853 3.934.293,00 0,02894
Trgovina Borac d.d. Travnik 613.553 319.919,00 1,91784 515.661 298.612,00 1,72686
Transturist d.d. Tuzla 32425 | 2.508.334,00 |  0,01293 21171 | 2.244.064,00 0,00943
Unis Komerc d.d. Sarajevo 43.972 3.777.975 0,01164 246.082 5.504.275 0,04471
Unioninvest d.d. Sarajevo 622.477 3.856.961,00 0,16139 2.703.085 7.237.174,00 0,37350
\K’ggjol‘c"’d I kanalizacija d.d. 304.100 312.067,00 | 0,97447 344.834 288.977,00 1,19329
Zeljezara llijas d.d. 146.490 63.367.091 |  0,00231 157.421 73.855.540 0,00213
GP ZZP d.d. Sarajevo 700.683 20936757 | 0,03347 4717 10.762.126 0,00044
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Zim d.d. Zenica

124.093

1.038.961

0,11944

183.015

1.005.167

0,18207

Zavod za vodoprivredu d.d.

1.304.082

791.464,00

1,64768

1.756.602

698.921,00

2,51331

Prilog 6: Izracun teku¢eg omjera (tekuca imovina/tekuce obveze)

2020. 2021.
Kompanija ;rnilé\l;ﬁ?a Tekuce obveze | Tekuéi omjer ;[rﬁl(()\ljiér?a Tekuée obveze | Tekuéi omjer
Agram d.d. Ljubuski 1488847 287363 5,18107 2268631 267056 8,49496
Bimal d.d. Breko 83.557.452,00 | 80.660.160,00 103592 |  73.015.595 67.795.753 1,07699
BH Telecom 415.316.580,00 | 68.788.260,00 6,03761 | 379.311.746 | 75.840.481,00 5,00144
EgInTyIH d.d. Novi 58.107.432 31.041.276 187194 |  50.393.260 30.125.644 1,67277
Bosnalijek d.d. Sarajevo 154.535.965 93321669 1,65595 | 154.290.699 8117892 1,97510
TP DC d.d. Sarajevo 10.751.670 3.146.610 3,41601 6.438.831 4.006.647 1,60704
Energonova d.d. Sarajevo 2.693.757 2.086.586 1,29099 1.555.377 1.327.556 1,17161
Elektro grupa d.d. Mostar 99.526 5.398.237,00 0,01844 209.673 5.481.891,00 0,03825
Energoinvest d.d. Sarajevo 27.363.885 | 80.245.947,00 0,34100 72.131.937 | 121.360.553,00 0,59436
Energopetrol d.d. Sarajevo 11.370.921 15.060.328 0,75502 13.576.225 14.158.778 0,95886
f/l%r;g‘r nekretnine d.d. 900.798 3.321.967 0,27116 497.090 2.681.715 0,18536
Badeco Adria d.d. 45.601.023 | 5.913.554,00 771127 | 41.191.006 |  3.002.425,00 13,71925
Unis Ginex d.d. Gorazde 43528.907 |  4.753.068,00 915807 | 55.806.055 |  7.755.658,00 7,19553
Hercegovina auto d.d. Mostar 1.649.326 2028248 0,81318 1.622.051 3366868 048177
Hoteli IlidZa d.d. 1.789.263 |  6.682.671,00 0,26775 2.846.985 |  5.755.129,00 0,49469
JP HT d.d. Mostar 88.733.005 | 30.742.063,00 2,88637 | 127.691.361 | 33.467.860,00 3,81534
Igman d.d. Konjic 130.884.982 35.995.800 363612 | 123.192.145 25.189.100 4,89069
Ingram d.d. Srebrenik 17.878.835 3.775.103 4,73599 15.981.877 4.548.732 3,51348
 Clckroprivreda HZHB 74472885 | 78.490.136,00 0,04882 | 166.278.454 | 96.503.995,00 1,72302
Jszrg;gtg"p”‘”eda BiHdd. 494.167.987 |  148.045.847 333794 | 484568151 |  128.837.235 376100
Klas d.d. Sarajevo 20.965.879 26.579.649 078879 | 21.230.635 28.526.299 0,74425
g";r‘gjr:\fo"e'e”go"i”a dd. 47120346 |  9.826.411,00 479528 | 51.762.948 | 13.208.903,00 3,91879
Ozon d.d. Travnik 1704526 |  5.204.824,00 0,32749 1.968.196 |  4.962.117,00 0,39664
Pivara Tuzla d.d. 9.835.780 | 12.173.596,00 0,80796 | 12.138.115 | 12.091.779,00 1,00383
Pobjeda rulet d.d. Gorazde 22.369.524 > 415.314 926154 |  23.575.220 1.946.003 12,11413
PTG d.d. Gorazde 12.907.428 |  9.741.346,00 132501 | 18.196.804 | 12.529.346,00 1,45233
Postovni sistem RMK d d 426.259 445.167 0,95753 295.676 369.735,00 0,79970
Rudnik soli d.d. Zenica 17.143.567 1.486.694 1153134 |  15.560.349 3.173.484 4,90324
Solana d.d. Tuzla 22.880.721 4.419.384 517736 |  26.190.784 3.733.653 7,01479
232}252“ pivara d.d. 20.184.130 11.669.800 172060 |  18.215.201 30.407.427 0,59904
L‘éok;r:]ca cementa d.d. 73.921.641 12.056.284 6,13138 | 81.352.827 15.613.366 5,21046
TRZ Hadziéi d.d. 1.742.811 3.477.337 0,50119 1.179.619 3.552.251 0,33208
Unis d.d. Sarajevo 2.346.055 683.115,00 3,43435 3.299.290 |  1.193.261,00 2,76494
g"e?;:;“HUMMEL BAdd. 33.817.077 15.728.841 2,15000 |  36.701.112 18.626.214 1,97040
g:rg}';i/’:)"e“p'a“ika d.d. 11652588 |  4.736.405,00 246022 | 10246190 |  4.028.877,00 254319
Vispak d.d. Visoko 40.104.561 7.217.426 555663 |  51.569.847 3.691.664 13,96927
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Aluminij d.d. Mostar 47.221.891 | 280.558.770,00 0,16831 |  46.648.280 | 279.642.173,00 0,16681
\Bliggifér;ergmeh”ika dd. 679.963 3.147.987 0,21600 621.758 2.709.247 0,22949
Bamcard d.d. Sarajevo 2.428.744 116.759 2080134 | 2891692 213.187 13,56411
Bihacka pivovara d.d. Biha¢ 8.731.565 4.866.531 179421 | 7.900.434 5.600.655 1,41063
Centrotrans DC d.d. Sarajevo 1.768.661 2.488.232 071081 |  1.748.843 2.313.813 0,75583
Centrotrans d.d. Sarajevo 5250.373 |  5.877.836,00 089325 | 5661068 | 5.216.194,00 1,08529
g:;tjreo\}gans tranzit d.d. 706.483 902.486 0,78282 650.285 833,519 0,78017
GIK OKO d.d. Sarajevo 2.721.249 557.331 488264 | 2025056 210.856 9,60398
Klimavent d.d. Sarajevo 2552.483 42.504,00 6005277 | 2554701 49.580,00 51,52685
Pobjeda d.d. Tesanj 12.270.331 7.132.395 172037 | 13.401.105 7.898.426 1,69668
Petrolinvest d.d. Sarajevo 4932015 |  1.517.462,00 325017 | 3872156 | 1.826.139,00 2,12041
Plin Sarajevo d.d. 87252 |  1.678.629,00 0,05198 31451 |  1.591.834,00 0,01976
Rudnici boksita d.d. Jajce 2.785.478 3.459.905 080507 |  3.099.960 3.473.072 0,89257
RMU Banoviéi d.d. 70444511 49.068.218 143564 |  71.668.291 47.679.669 1,50312
'S”;f;i‘\’/rgpa RTCdd. 4993318 | 3.817.893,00 130787 | 4935322 | 3.856.542,00 127973
Bitumenka d.d. Sarajevo 1.451.169 1.348.037 107651 |  5.689.302 |  1.100.247,00 5,17101
Borac ort-impart d.d. 95.816 722,00 | 132,70014 1.085 38.310,00 0,02832
Bregava d.d. Capljina 1.680.613 41.148,00 4084313 | 2.204.146 93.528,00 23,56670
Croatia-Remont d.d. Capljina 47.002 37.450 1,25506 22,176 33.275 0,66645
Dobojputevi d.d. Doboj Jug 3861535 |  4.369.420,00 088376 | 4128928 | 4.063.392,00 1,01613
DC Gradagac d.d. 156.414 |  1.876.582,00 0,08335 27351 |  1.889.924,00 0,01447
DC Teganj Krasevo d.d. 5280513 |  4.024.108,00 131446 |  3.659.666 430.274,00 8,50543
Enker d.d. TeSanj 11.723.654 655.520,00 17,88451 | 12327.345 |  1.234.940,00 9,98214
Famos d.d. Sarajevo 1.029.026 63.630 16,17203 423.157 67.879 6,23399
FEB d.d. Sarajevo 288.918 46.816,00 6,17135 346.002 30.282,00 11,42600
Alpina Fogs d.d. Sarajevo 680.211 576.391,00 1,18012 240506 881.423,00 0,27286
HUT Aduna d.d. Biha¢ 571.376 88.804,00 6,43412 149.416 224.800,00 0,66466
Init d.d. Sarajevo 666591 | 1.388.218,00 0,48018 95.089 514.781,00 0,18472
Iris Computers d.d. Sarajevo 8.650.172 447.377,00 1033531 |  9.039.981 488.763,00 18,49563
Kompas Medugorje d.d. 7.575.209 36.86800 | 20546840 |  7.030.142 2055500 |  237,86642
Ljetiliste Slana banja d.d. 4592.216 178.947,00 2566244 | 4508265 202.327,00 22,28207
Majevica d.d. Srebrenik 8.960.314 786.585 1130141 |  10.205.176 788.892 12,93609
Novi centar d.d. Zavidoviéi 977.911 1.206.931 081025 | 1062003 | 1.211593,00 0,87653
Prehrana-promet d.d. Tuzla 125.793 1.256.244 0,10013 169.032 1.259.644 0,13419
Rudarski institut Tuzla d.d. 2.116.848 399.025,00 530505 |  1428.258 305.990,00 4,66766
RMK Promet d.d. Zenica 368.579 629.436 0,58557 252.139 118526 2,12729
Svjetlost-SARS d.d. Sarajevo 16.976.248 18.162.498 093469 |  7.361.062 5.476.281 1,34417
Standard Fumiture Factory 16.812.121 13.370.188 125743 | 16.649.029 12.751.679 1,30563
SPRIND d.d. Rajlovac 276.000 9.064.000 0,03045 403.000 10.093.000 0,03993
Sarajevoputevi d.d. Sarajevo 1.970.555 305.542,00 644938 | 1466513 | 2.241.096,00 0,65437
Stamparija Fojnica d.d. 4.779.439 96580 4948684 |  4.999.842 95498 52,35546
Saniteks d.d. Velika Kladusa 2.524.476 9.133.878 027639 |  3.014.809 8.855.330 0,34045
Svjetlostkomerc d.d. Sarajevo 9.433.325 6.092.546,00 1,54834 7.278.252 3.934.293,00 1,84995
Trgovina Borac d.d. Travnik 1.039.580 319.919,00 3,24951 798.200 208.612,00 2,67306
Transturist d.d. Tuzla 1.688.745 |  2.508.334,00 067325 | 1074970 |  2.244.064,00 0,47903
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Unis Komerc d.d. Sarajevo 3.911.247 3.777.975 1,03528 2.999.801 5.504.275 0,54499
Unioninvest d.d. Sarajevo 7.280.009 |  3.856.961,00 1,88983 6.336.669 | 7.237.174,00 0,87557
\Iéggﬁ\é()d I kanalizacija d.d. 1.743.378 312.067,00 5,58655 1.844.466 288.977,00 6,38274
Zeljezara Ilijas d.d. 3.289.226 63.367.001 005191 |  14.450.275 73.855.540 0,19566
GP ZZP d.d. Sarajevo 21.930.988 20936757 104749 |  17.336.947 10.762.126 1,61092
Zim d.d. Zenica 4.899.327 1.038.961 4,71560 5.391.147 1.005.167 5,36343
Zavod za vodoprivredu d.d. 1.992.817 791.464,00 2,51789 2.229.184 698.921,00 3,18946
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