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PREDGOVOR 

Tema ovog završnog rada je „značaj i uloga razvoja modela za procjenu kreditnog rizika - 

prikaz modela na konkretnim primjerima i studiji slučaja“. Rad se sastoji od pet dijelova. 

Prvi i drugi dio čine uvod i metodološki okvir u kojem je opisan problem istraživanja, 

ciljevi rada i metode rada. Treći dio jeste teorijski okvir i sastoji se od definisanja 

procjene boniteta i parametara navedenih u teoriji.  U četvrtom dijelu koji je ujedno i 

empirijski predstavljamo vlastiti model procjene kreditnog rizika i ukupnog 

boniteta/finansijskog položaja na bh tržištu određene kompanije. Nakon predstavljanja 

slijedi testiranje koje će također biti predstavljeno u ovom poglavlju rada. Također, 

dajemo određene naučne spoznaje do kojih smo došli. Tako, četvrti dio je i svojevrsna 

diskusija na rezultate istraživanja i druge naučne spoznaje o položaju BiH spram drugih 

država u EU, a po pitanju procjene kreditnog rizika i ukupne finansijske snage određene 

kompanije. U petom poglavlju predstavljamo zaključke do kojih smo došli čime 

finaliziramo ovaj rad. 

Ključne riječi: Modeli, procjena, bonitet, razvoj, menadžment, vođenje, znanje, 

upravljanje, kompanija, BBI 

 

SUMMARY 

The topic of this final paper is "The importance and role of model development for 

assessing the creditworthiness of companies on the overall performance of the business - a 

presentation of the model on specific examples and case studies." The paper consists of 

five parts. The first and second parts are an introduction and a methodological framework 

in which the research problem, work objectives and work methods are described. The third 

part is the theoretical framework and consists of defining the assessment of 

creditworthiness and the parameters specified in the theory. In the fourth part, which is also 

empirical, we present our own model for assessing credit risk and the overall 

creditworthiness/financial position of a certain company on the BiH market. The 

presentation will be followed by testing, which will also be presented in this chapter of the 

paper. Also, we provide certain scientific knowledge that we have come to. Thus, the 

fourth part is also a kind of discussion on the results of research and other scientific 

knowledge about the position of Bosnia and Herzegovina vis-à-vis other countries in the 

EU, and regarding the assessment of credit risk and the overall financial strength of a 

certain company. In the fifth chapter, we present the conclusions we reached, which 

finalize this paper. 

Key word: Moddeling, Assesmement, partners, bonity, Menagment, Company, 

Development, knowledge 
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1. UVODNA RAZMATRANJA  

Modeli ocjene kreditnog boniteta preduzeća predstavljaju dobar instrument za mjerenje 

performansi preduzeća i olakšavaju posao analitičarima i upravi u smislu procjene budućih 

performansi i rizika poslovanja. Savremeni modeli uglavnom kombinuju pojedinačne 

indikatore likvidnosti, solventnosti, rentabilnosti i njihova prednost je u tome što, pored 

slike trenutnog stanja, u kome se preduzeće nalazi, mogu da predvide sa velikom 

vjerovatnoćom da li će preduzeće otići u stečaj u narednom periodu, a i jednostavni su za 

primjenu. 

Ipak, primjena navedenih modela nije imuna od određenih ograničenja i slabosti. Pitanje je 

da li su univerzalni modeli jednako primjenjivi na malim, srednjim i velikim preduzećima 

(Malinić 2013). Problem slične prirode može postojati i pri primjeni modela kod preduzeća 

koja pripadaju različitim granama privrede (Malinić 2013). Modeli ocjene kreditnog 

boniteta zahtijevaju i ažuriranje (nastali su uglavnom 70-ih godina dvadesetog vijeka).                                                                

Pored toga, većina ovih savremenih modela nastala je u SAD ili zemljama Zapadne 

Evrope, pa je pitanje mogu li se kao takvi preuzeti i primjenjivati pri analizi finansijskih 

izvještaja preduzeća u Bosni i Hercegovini. 

 Za potrebe praktične primjene ovih, modela tzv. ranog upozorenja, bitno je napomenuti da 

je potrebno kreirati vlastitu bazu podataka za diskriminacionu analizu i definisanje 

parametara modela, koristeći ažurne podatke i adekvatan uzorak preduzeća za određeno 

područje (zemlju), te privrednu granu ili djelatnost. Razlog za ovakav praktični pristup je 

veoma jednostavan i očigledan. Zakonitosti sadržane u modelu diskriminacione funkcije, 

opredmećene u odgovarajućim koeficijentima ili parametrima su determinisani korištenim 

podacima iz uzorka posmatranih preduzeća. Ukoliko se takva funkcija/jednačina primijeni 

za procjenu vjerovatnoće bankrotstva preduzeća za koje korišteni uzorak nije dovoljno 

reprezentativan (kako u pogledu geografskog, tako i u pogledu kriterija djelatnosti), jasno 

je da ne može dati dovoljno pouzdane ocjene i zaključke. Stoga bi i u našoj praksi trebalo 

pokrenuti inicijativu i istraživanja koja bi dovela do konstrukcije odgovarajućih modela za 

procjenu vjerovatnoće poslovno-finansijskog neuspjeha preduzeća koji bi mogao imati 

upotrebnu vrijednost, odnosno dati relativno pouzdane ocjene (Božić 2010, 260–261). 

Bez obzira na pomenute nedostatke i rizike praktične primjene, odnosno pouzdanosti 

dobivenih rezultata, po našem mišljenju bi trebalo podsticati i ohrabrivati korištenje 

modela ocjene kreditnog boniteta i praćenje kretanja performansi preduzeća tokom dužeg 

perioda, kako bi se na vrijeme uočili problemi i blagovremeno pristupilo njihovom 

rješavanju. 

Važno je istaknuti i sam cilj analize kreditnog boniteta preduzeća, a što je u biti 

sagledavanje njegove zarađivačke moći (prodaja i obezbjeđenje redovnih prihoda), 

sposobnosti da iz generisanih prihoda obezbijedi redovan priliv novčanih sredstava 

(naplata potraživanja), kako bi svoje prispjele obaveze moglo da izmiri, ali i ocjena 
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rentabilnosti (sposobnosti ulaganja da odbaci prinos) i zaduženosti (odnos sopstvenog i 

pozajmljenog kapitala). Ocjena boniteta se vrši na osnovu analize podataka sadržanih u 

najvažnijim finansijskim izvještajima (bilans stanja, bilans uspjeha, izvještaj o novčanim 

tokovima). 

Privreda BiH se nalazi u teškoj situaciji, u 2012. godini je zatvoreno oko 7.000 preduzeća, 

veliki broj preduzeća svakodnevno ide u stečaj, a prema podacima Centralne banke BiH iz 

oktobra 2013. godine , u BiH je blokirano 63.455 računa (Prokolekt 2013). 

Analiza boniteta preduzeća može biti dio redovnog praćenja finansijskog stanja preduzeća i 

ocjene uspješnosti poslovanja, ali i sredstvo za (pr)ocjenu uspješnosti poslovanja preduzeća 

u budućnosti. Bez obzira koji metod ocjene kreditnog boniteta preduzeća koristila, 

neophodno je nakon analize podataka iz finansijskih izvještaja preduzeće svrstati u jedan 

od mogućih razreda boniteta (Kralicek quicktest), ili procijeniti vjerovatnoću stečaja 

odnosno bankrotstva (Z-score analiza). Na osnovu toga, dobija se jasnija slika o kakvom 

preduzeću se radi, pa je moguće blagovremeno poduzeti aktivnosti na otklanjanju 

problema. Naročito je to važno za preduzeća kod kojih postoji opasnost od insolventnosti 

jer je nemogućnost izmirenja obaveza, posebno na dug rok, jedna od najvećih prijetnji za 

opstanak preduzeća u svakoj ekonomiji pa i u Bosni i Hercegovini.  
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2. METODOLOŠKI OKVIR RADA 

2.1. Obrazloženje teme završnog rada  

U našem radu govorimo o procjeni položaja kompanije na osnovu statističke analize 

parametara poslovanja, a na osnovu računovodstvenih podataka. Naime, model za 

procjenu kreditnog rizika za banku od strane određene kompanije u velikoj mjeri će 

uštediti vrijeme i resurse za sve kompanije koje imaju za cilj pribavljanje pouzdanih i 

jasnih informacija o svojim poslovnim partnerima. S obzirom na trenutnu situaciju na 

tržištu kao i situaciju u privredi, sve veći broj poduzetnika ima potrebu za dodatnim 

sredstvima finansiranja te ulaze u različite poslovne odnose, npr. zaduživanje, poslovna 

partnerstva kroz zajednička ulaganja, kupovine i prodaje preduzeća, kreditiranje, 

intervencije državnih organa u privredi i sl.  

Kako bi ojačali svoju pregovaračku poziciju i izbjegli moguće rizike, izuzetno je važno 

unaprijed spoznati osobine poslovnog partnera i položaj banke u smislu visine rizika 

kojem bi bila izložena ulaskom u određenu poslovnu saradnju. Jedini način da poslovni 

subjekti, bilo banke, finasijske institucije i sl. izbjegnu rizik poslovanja s prekomjerno 

zaduženim partnerima jeste ocjena kreditnog rizika kroz model koji bi u konačnici bio i 

ocjena boniteta pravnog subjekta prije poslovne saradnje.  

2.2. Problem i predmet istraživanja  

Problem i predmet istraživanja jasno je vidjeti i iz samog naslova rada. Naime, model 

kojim bi pravni subjekti (pružaoci usluga/ Banka) na jednostavan i adekvatan način mogli 

provjeriti bilo likvidnost ili stanje kod određenih klijenata prije zaključivanja eventualnog 

obligacionog odnosa jeste konkretan alat za ocjenu kreditnog rizika.  

Na tom tragu, pored hipotetičkog okvira kojim se bavimo u empirijskom dijelu i kojim 

dokazujemo određene tvrdnje i pretpostavke vezane za procjenu stanja određenog 

privrednog društva i kvalitet pristupa u radu gdje polazimo i od određenih istraživačkih 

pitanja koja definišu naš predmet istraživanja. U tom smislu propitujemo da li su i u kojoj 

mjeri raniji modeli procjene kreditnog rizika kompanije primjenjivi na tržištu Bosne i 

Hercegovine. Na kraju, važno je istaknuti da su ciljevi rada mnogobrojni i 

multidisciplinarni.  

Najbitniji cilj jeste napraviti linearnu funkciju za procjenu kreditnog rizika primjenjivog 

na tržištu kod kompanija koje posluju u Bosni i Hercegovini, te isti prikazati na 

odabranom poslovnom subjektu.   



4 
 

2.3. Ciljevi i hipoteze istraživanja  

Glavni cilj jeste pojednostavniti procjenu kreditnog rizika za banku spram kompanija od 

interesa, a na osnovu multiple regresione funkcije koju ćemo razviti zajedno sa izborom 

najpouzdanijih indikatora za potrebe ovog rada.  

Nadalje, cilj rada je upoznati buduće istraživače i akademsku zajednicu sa stvarnim 

primjerom kroz studiju slučaja na primjeru odabranog pravnog subjekta, a uz razvoj 

vlastitog modela prikazati okvir koji može biti primjenjiv na bilo koje preduzeće u Bosni i 

Hercegovini sa postupkom kredibilne ocjene kreditnog rizika i ukupnog boniteta 

odabranog preduzeća, kao i ocjene ukupnog poslovanja kompanije, te njenog trenutnog 

položaja na bh tržištu.  

Rezultat ocjene kreditnog rizika određene kompanije pomaže ne samo bakarskom sektoru, 

već i menadžmentu, drugim finansijskim institucijama i vlasnicima kad su u položaju da 

trebaju izabrati kvalitetnog poslovnog partnera i osigurati vremensku neograničenost 

poslovanja, kao i sticanje komparativne prednosti nad konkurencijom kroz praćenje 

konkurentskih kompanija i donošenje boljih strateških odluka.   

2.4. Hipoteze  

2.4.1. Glavna hipoteza  

1. Gh.1. Model za procjenu kreditnog rizika implementiranog od strane banke za 

odabrane i kompanije od interesa u velikoj mjeri štedi vrijeme i resurse 

bankarskom sektoru koje imaju za cilj pribavljanje pouzdanih i jasnih informacija 

o svojim poslovnim partnerima i njihovoj snazi, te trenutnom položaju na tržištu   

2.4.2. Pomoćne hipoteze   

 Ph.1. Jedan od pokazatelja aktivnosti u modelu kreditnog rizika, pokazuju koliko 

efikasno i kojom brzinom cirkulira imovina kompanije  u poslovnom procesu.  

 

 Ph.2. Putem modela procjene kreditnog rizika i ukupnog boniteta pravnog 

subjekta, moguće je jednostavno doći do koeficijenata zaduženosti, vlastitog 

finansiranja i koeficijenta finansiranja kao odraz strukture pasive, a koji govore 

koliko je imovine finansirano iz vlastitog kapitala – glavnice, te koliko je kapitala 

finansirano iz tuđeg kapitala - obaveza.    
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2.5. Značaj i doprinos rada i istraživanja  

Značaj i doprinos od ovog istraživanja je mnogostruk. U toku preliminarnih istraživanja 

uvidjeli smo da na bh tržištu ne postoje slična rješenja provjere kreditnog rizika koji nosi 

određeni pravni subjekt, a sa vrlo visokom stopom predviđanja i preciznosti u ocjeni 

kompletnog boniteta te položaja na bh tržištu određena kompanija. Značaj istraživanja 

ogleda se i u stvaranju svojevrsnog uvoda u ovu problematiku, a koji može polučiti novim 

naučnim spoznajama i olakšati nastavak istraživanja budućim istraživačima.  

2.6. Metodologija istraživanja  

Tokom pisanja rada proučavala se različita naučna i stručna literatura te su se koristili 

odgovarajući sekundarni izvori podataka. Također, korištene su različite statističke 

metode. Korištena je induktivna metoda kojom se analizom pojedinačnih činjenica i 

zapažanja konkretnih slučajeva dolazi do zaključka o općem sudu i do općih 

zaključaka, te deduktivna metoda kojom se na temelju poznavanja općih znanja 

donose pojedinačni zaključci i spoznaje. Uz pomoć metode analize koja 

podrazumijeva znanstveno istraživanje raščlanjenjeni su složeni pojmovi, sudovi i 

zaključci, na njihove jednostavnije sastavne dijelove i elemente. Korištenjem metode 

sinteze postiže se suprotno od metode analize, dakle pomoću  jednostavnijih sudova se 

dolazi do složenijih zaključaka. Korištena je i metoda komparacije, te metoda 

dokazivanja kojom se utvrđuje istinitost pojedinih spoznaja. U radu je  korišteno  

grafičko i tabelarno prikazivanje podataka.  

Stoga, u naučnom istraživanju, formulaciji i prezentaciji rezultata istraživanja u ovom 

radu koristit će se odgovarajuće kombinacije brojnih općih naučnih metoda, kao što 

su:  

(a) analitičko-sintetička metoda primjenjivat će se u svim fazama istraživanja.  

(b) statistička metoda bit će korištena uz ograničenja uvjetovana istraživanjem 

isključivo kvantitativnih sadržaja. Primjenom ove metode u radu ćemo kreirati 

linearnu funkciju za procjenu kreditnog rizika određenih kompanija u Bosni i 

Hercegovini primjenjivom na bilo koje drugo preduzeće. Također, primjena 

ove metode bit će u kvantitativnoj obradi podataka, dobivenih eventualnom 

anketom, ali i sagledavanja drugih pokazatelja. Sporedna primjena statističke 

metode bila bi u obradi podataka dobivenih analizom sadržaja;  

(c) komparativnom metodom bit će sagledani različiti pristupi u razmatranju 

navedene problematike i vršit će se međusobno uspoređivanje formalnih i 

sadržajnih svojstava, sličnosti i razlike, prednosti i nedostaci u odnosu na druge 

modele kao što je Z Score i slično, a koji su neprimjenjivi za manja tržišta kao 

što je BiH. 
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Posebne metode  koje će se koristiti u ovom istraživanju su:  

(a) Metoda studije slučaja   

(b) Analiza   

(c) Sinteza   

(d) Klasifikacija kao znanstvena metoda bit će korištena tokom 

sređivanja i obrade podataka i izrade saopćenja radi definisanja i 

sistematizacije svih pojmova. Povratnom spregom nakon istraživanja 

primjenom ove metode moguća je provjera operacionalnog određenja 

predmeta istraživanja i svake pojedinačne hipoteze;  

(e) Generalizacija, kao naučna metoda, bit će korištena kako bi se 

formirao opći stav o doprinosu koji „razvoj modela procjene kreditnog 

rizika kompanija na osnovu finansijskih parametara“ pružaju kvalitetnijem 

menadžmentu.  

Naučna građa koja će se koristiti pri izradi master teze temeljit će se, prije svega, na:  

 primarnim podacima dobivenim kroz provedene neposredne istraživačke aktivnosti 

(empirijski aspekt istraživanja) putem studija slučaja i ankete; 

 relevantnoj naučnoj literaturi (teorijski aspekt istraživanja) i 

 sekundarnoj literaturi iz brojnih izvještaja, novinskih članaka, kako iz Bosne i 

Hercegovine, tako i iz inozemstva.  

  

Planirani uzorak ćemo analizirati i obraditi u SPSS v20. te rezultate predočiti u samom 

radu, kao i njihov značaj za tržište BiH.  

Razvoj poslovnog modela je proveden s ciljem dokazivanja postavljenih hipoteza i 

uočavanja određenih zakonitosti koje mogu objasniti savremene izazove sa kojim se 

susreću banke u procjeni kreditnog rizika i boniteta određenih kompanija od interesa, te 

problematikom u javnim i privatnim preduzećima i institucijama, a sve u cilju da iste 

mogu biti efikasno, brzo, jeftino i krajnje pouzdano procjenjene na što funkcionalniji i 

efikasniji način, te u konačnici obavljati buduće zadatke, unaprijediti postojeće stanje, te 

raditi na pravovremenom uočavanju i otklanjanju identifikovanih anomalija i uzroka lošeg 

poslovanja. Mjerenje i dokazivanje početnih hipotetičkih sudova, bazirano je na razvoju 

novog modela procjene kreditnog rizika i ukupne finansijske snage odabranih kompanija, 

regresijskim modelima, te deskriptivnoj statistici i sl.    
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2.7. Terminski okvir istraživanja  

OPIS AKTIVNOSTI  2022.  

III  

2022.      2022.    

III-V          IV-V                 

   2022.   

    VI-VIII 

2022.  

XI-XII 

  

  

  

  

2022.  

XII  

  

  

  

  

  

1. Prikupljanje literarne 

građe i  naučnih informacija  

2. Proučavanje literarne 

građe i naučnih informacija  

3. Selekcija, analiza i 

sinteza relevantnih činjenica, 

spoznaja, teorija .....  

4. Pismeno formuliranje 

rezultata istraživanja  

5. Konsultacije s 

mentorom i ispravke  

6. Pisanje teksta, grafička 

i tehnička obrada rada  

2 mj.        

  

  

  

  

  

  

  

2 mj.    

  

  

  

  

1 mj.  

  

  

  

2mj.  

  

  

1 mj.  

  1 mj.  

Izvor: rad autora  
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3. ZNAČAJ I ULOGA RAZVOJA MODELA ZA PROCJENU 

BONITETA KOMPANIJA NA UKUPNU USPJEŠNOST 

POSLOVANJA 

3.1. Modeli i njihov značaj kod ocjene kreditnog boniteta preduzeća 

Procjena kreditnog boniteta se temelji na detaljnoj analizi finansijskih izvještaja preduzeća. 

Najčešći modeli ocjene kreditnog boniteta su: 

1. Tradicionalni metod 

2. Savremeni metod 

- Altman Z-score model 

- Kralicek quicktest model 

U Bosni i Hercegovini ovi modeli ne daju relevantne rezultate jer je riječ o relativno 

slabom tržištu, pa npr. modeli koji analiziraju kompanije u SAD-u poput Facebook, 

Amazon, Ebay, Google, Yahoo, YouTube, ne mogu dati kvalitetne izlazne rezultate za npr. 

veliku firmu u Sarajevu koja zapošljava 60 ljudi. Međutim, radi boljeg razumjevanja 

procjene i analize boniteta, u teorijskom dijelu urađena je detaljna analiza finansijskih 

izvještaja jednog preduzeća i ocijenjen kreditini bonitet korišćenjem ova tri modela.  

U našem empirijskom dijelu, za potrebe ovog rada mi smo razvili vlastiti model za 

procjenu boniteta kompanije. Procjena boniteta je u suštini procjena poslovnih rizika i ako 

se kontinurano sprovodi može pomoći preduzeću da izbjegne opasnost i da ne zapadne u 

krizu. Posebno je važno da preduzeća koja imaju narušenu ravnotežu, nisu likvidna, 

zadužena su i neprofitabilna, probleme na vrijeme uoče i riješe jer pogoršanje performansi 

u dugom roku vodi ka insolventnosti a potom dolazi i do stečaja preduzeća.  

Zbog toga je akcenat u ovom radu stavljen na primjenu tradicionalnog, Altman Z-score i 

Kralicek quicktesta u procesu mjerenja performansi preduzeća kako bi se utvrdila njegova 

finansijska snaga i prepoznali rani upozoravajući signali moguće krize. 

3.2. Bonitet preduzeća  

Bonitet preduzeća je kvantitativni i kvalitativni izraz poslovne sposobnosti preduzeća i 

sigurnosti njegovog privređivanja (Rodić et al. 2011, 229). Bonitet vodi porijeklo od 

latinske rječi „bonus“, koja znači dobar. U еkоnоmskоm smislu bоnitеt sе izvоdi iz rijеči 

bonitas štо znаči: vаljаnоst, unutrаšnjа vrijеdnоst ili plаtеžnа spоsоbnоst i sigurnоst 

pоtrаživаnjа.                                                                                                             

Ocjena boniteta se često poistovjećuje sa ocjenom kreditne sposobnosti i likvidnosti, te se 

kao takva svodi na uži koncept boniteta, odnosno finansijski ili kreditni bonitet (Božić 

1998, 101).  
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Bonitet u širem smislu podrazumijeva sintetizovanu ocjenu o: finansijskoj stabilnosti, 

likvidnosti, solventnosti, adekvatnosti i strukturi kapitala, imovinskoj situaciji, 

profitabilnosti, riziku ostvarenja finansijskog rezultata, rentabilnosti i organizovanosti 

(Rodić et al. 2011, 229).  

„U užem smislu bonitet izražava kreditnu sposobnost i likvidnost firme, a u širem smislu 

njegovu ukupnu poziciju - organizacionu, kadrovsku i materijalno - finansijsku 

konstituciju, poziciju na tržištu, poslovnu reputaciju, razvojne programe i poslovnu 

perspektivu, a otuda i kreditnu sposobnost i likvidnost.“ (Bogetić. 1993, 25.) 

Na osnovu računovodstvenih podataka preduzeća, koji se porede sa podacima (prinosima) 

grane kojoj to preduzeće pripada, bonitet se može ocijeniti kao: 

• dobar (pozitivan) – ako je prinos preduzeća bolji od prinosa grane, 

• zadovoljavajući – ako je prinos pozitivan i kreće se blizu prosjeka grane i, 

• loš (nezadovoljavajući) – ako je prinos negativan, a ostali podaci su slabiji u odnosu 

na prosjek grane. 

3.3. Tradicionalni model ocjene kreditnog boniteta 

U praksi se najčešće koristi tradicionalni model ocjene kreditnog boniteta preduzeća. Po 

ovom modelu ocjena boniteta preduzeća se izvodi na osnovu pokazatelja o (Rodić et al. 

2011, 233): 

1. finansijskom položaju-poslovna aktivnost, 

2. imovinskom položaju-imovinska struktura, 

3. prinosnom položaju-uspješnost, 

4. upravljanju, 

5. tržišnoj vrijednosti dionica. 

3.4. Položaj preduzeća u korelaciji sa tradicionalnim pokazateljima 

3.4.1. Finansijski položaj preduzeća 

Finansijski položaj preduzeća se određuje na osnovu stanja i razvoja kroz vrijeme 

finansijske ravnoteže, zaduženosti, likvidnosti, solventnosti i reprodukcione sposobnosti. 

Finansijski položaj preduzeća se ocjenjuje kao dobar, prihvatljiv i loš (Rodić 2003, 265). 

Dobar finansijski položaj je kod onih preduzeća koja uspiju postići finansijsku ravnotežu 

(dugoročnu i kratkoročnu), koja su solventna, nisu (pre)zadužena, koja uvećavaju sopstveni 

kapital i sposobna su da finansiraju i proširenu reprodukciju. 

Kako bismo utvrdili da li se na osnovu tradicionalnog metoda ocjene kreditnog boniteta 

preduzeća dobiju isti rezultati kao i na osnovu Altman Z scora i Kralicek Quicktesta, 
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testirali smo ovu pretpostavku, ali i našu hipotezu primjenjujući navedene metode na 

podatke iz finansijskih izvještaja odabranog preduzeća za istu godinu posmatranja. 

Za ocjenu boniteta preduzeća prvo je urađena analiza kratkoročne i dugoročne ravnoteže. 

Cilj je bio da se utvrdi da li sredstva po obimu i vremenu za koja su vezana odgovaraju 

obimu i vremenu raspoloživosti izvora finansiranja. 

Kratkoročna finansijska ravnoteža poredi sredstva koja su vezana za kratak rok sa 

kratkoročnim izvorima finansiranja, što bi u posmatranom preduzeću bilo predstavljeno na 

sljedeći način. 

 

Tabela 1. Kratkoročna finansijska ravnoteža primjer 

R . br. Pozicija bilansa Iznos 

1. Gotovina    182.316.022 

2. Kupci i druga potraživanja      46.858.188 

3. Kratkoročni finansijski plasmani      30.472.910 

4. Aktivna vremenska razgraničenja        9.336.024 

5. Likvidna i kratkoročno vezana sredstva (1–4)    268.983.144 

6. Dobavljači      68.170.522 

7. Kratkoročni zajmovi i PVR      61.230.434 

8. Kratkoročni izvori finansiranja(6 + 7) 128.755.851 

Izvor : Obrada autora  

U posmatranoj godini kratkoročna finansijska ravnoteža je pomjerena ka kratkoročno 

vezanim sredstvima. Koeficijent likvidnosti je 2,089 (dobija se stavljanjem u odnos 

kratkoročno vezanih sredstava i kratkoročnih izvora – pozicije 5/8). Dakle, na 1 KM 

kratkoročnih izvora dolazi 2,089 KM kratkoročno vezanih sredstava. Posmatrano 

preduzeće je likvidno i može svoje obaveze izmirivati o roku dospijeća. 
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Dugoročna finansijska ravnoteža je postignuta ukoliko postoji jednakost između dugoročno 

vezanih sredstava i dugoročnih izvora finansiranja (kapitala i dugoročnih obaveza). 

Kratkoročna finansijska ravnoteža je pokazala da je preduzeće likvidno, može izmiriti 

prispjele obaveze u kratkom roku, a slični rezultati su dobijeni i analizom dugoročne 

ravnoteže. Dugoročna finansijska ravnoteža je predstavljena u narednoj tabeli.  

 

Tabela 2. Dugoročna finansijska ravnoteža 

 

Za razliku od gore pomenutih koeficijenata likvidnosti koji treba da budu najmanje 1 ili 

više od 1, koeficijent finansijske stabilnosti bi trebalo da bude manji od 1.  

Ukoliko je ovaj koeficijent manji od 1 to znači da se dugoročnim izvorima finansira sva 

dugoročna imovina i da se dio dugoročnih izvora koristi za finansiranje kratkoročne 

imovine. Praktično to znači da preduzeće zadovoljava potrebu za radnim kapitalom i da su 

obezbjeđeni uslovi za finansijsku stabilnost preduzeća. 
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Tabela 3. Dugoročna finansijska ravnoteža na osnovu obrtnog fonda 

 

Još jedan od parametara dobrog finansijskog položaja je stepen zaduženosti. Drugim 

riječima, parametar dobrog finansijskog položaja predstavlja sigurnost povjerilaca i 

nezavisnost preduzeća koji su prisutni ako preduzeće nije (pre)zaduženo, odnosno ako u 

strukturi pasive pozajmljeni izvori finansiranja učestvuju ispod 50%. Zaduženost 

(finansijski leveridž) iskazuje koliko na svaki 1KM kapitala otpada KM dugova.  

Koeficijent zaduženosti = Ukupni dugovi/kapital Napomena: Ukupne obaveze (dugovi) = 

dugoročne obaveze + kratkoročne obaveze.  Naredna tabela prikazuje strukturu pasive 

(izvora sredstava) preduzeća. 
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Tabela 4. Zaduženost preduzeća 

 

Iz tabele se može zaključiti da posmatrano preduzeće nije (pre)zaduženo, u strukturi 

njegove pasive vlastiti kapital ima učešće od 74,64%, što svakako predstavlja i dobru 

sigurnost za njegove povjerioce. 

Na kraju, u okviru analize finansijskog položaja preduzeća, prikazana je reprodukciona 

sposobnost preduzeća. Reprodukciona sposobnost predstavlja sposobnost preduzeća da iz 

sopstvenih sredstava finansira reprodukciju, odnosno vlastiti razvoj. 

Razlikujemo sposobnost preduzeća da iz vlastitih sredstava finansira: 

• prostu reprodukciju, obnavljanje osnovnih sredstava i stalnih zaliha na 

nepromenjenom fizičkom nivou, što obezbjeđuje poslovanje u nesmanjenom 

fizičkom obimu,  

• proširenu reprodukciju, što podrazumeva ne samo obnavljanje osnovnih sredstava i 

stalnih zaliha na nepromenjenom fizičkom nivou već i nabavku novih osnovnih 

sredstava i stalnih zaliha što povećava fizički obim poslovanja.                                                                                                                                                 

U tabeli su prikazani podaci o bruto i neto sredstvima za reprodukciju, koeficijentu obrta 

ukupnih sredstava i otpisanosti opreme.  
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Tabela 5. Analiza reprodukcione sposobnosti 

 

Stоpа brutо rеprоduktivnе spоsоbnоsti pоkаzuје оdnоs brutо srеdstаvа i prоsjеčnih 

pоslоvnih srеdstаvа. Stоpа nеtо srеdstаvа zа rеprоdukciјu prеdstаvljа оdnоs nеtо 

srеdstаvа zа rеprоdukciјu  i prоsjеčnih ukupnih srеdstаvа. 

3.4.2. Imovinski položaj preduzeća 

Struktura operativne imovine (učešće obrtnih i fiksnih sredstava) zavisi od djelatnosti 

kojom se preduzeće bavi. U posmatranom preduzeću dominira fiksna imovina (posebno 

oprema 39% i građevinski objekti 34%). 

Analiza imovinskog položaja obuhvata (Rodić 2003, 235): 

1. analizu strukture aktive (struktura ukupne, poslovne i operativne aktive), 

2. analizu fiksne imovine (struktura fiksne imovine, dotrajalost (istrošenost) fiksne 

imovine, tehnička opremljenost, efikasnost korištenja osnovnih sredstava i 

iskorištenje kapaciteta), 

3. analizu obrtne imovine (struktura obrtne imovine i brzina obrta),                                              

4. analiza obrta poslovne imovine i roka povrata. 
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Oprema je bila pola vijeka u upotrebi (kao i građevinski objekti). Preduzeće ima dobar 

položaj na prodajnom tržištu jer može da naplati svoja potraživanja u prosjeku za 61 dan 

(koeficijent obrta potraživanja od kupaca je 5,97%).  Svi ovi podaci su prikazani u 

sljedećoj tabeli. 

 

Tabela 6. Imovinski položaj preduzeća 

 

Na kraju, primjenom tradicionalnog metoda ocjene kreditnog boniteta preduzeća 

ispitaćemo kakav je prinosni položaj posmatranog preduzeća. 

3.4.3. Prinosni položaj preduzeća 

Prinosni položaj preduzeća je jedan od najboljih pokazatelja stepena sposobnosti datog 

ulaganja da odbaci prinos od svoje upotrebe (Andrić i Vuković 2011). 

Stope rentabilnosti (koje predstavljaju stepen oplodnje kapitala) su visoke u posmatranom 

preduzeću. Stopa rentabilnosti ukupnog kapitala je 18,79%, stopa rentabilnosti sopstvenog 

kapitala je 17,50% a stopa rentabilnosti dioničkog kapitala je 24,26%. 

Analiza rizika ostvarenja finansijskog rezultata u funkciji ocjene prinosnog položaja 

preduzeća pokazuje tendenciju pada poslovnog, finansijskog i ukupnog rizika u odnosu na 

raniji period. U posmatranoj godini stopa poslovnog rizika je 1,87, stopa finansijskog 

rizika je 1,02, a stopa ukupnog rizika 1,91. 
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3.5. Altman Z -Score model ocjene kreditnog boniteta 

Altman Z-score model je razvijen u Sjedinjenim Američkim Državama krajem prošlog 

vijeka. To je prvi model u kome je počela primjena multivarijantnog pristupa koji se 

ogleda u računanju različitih finansijskih pokazatelja preduzeća. Ovaj pristup uključuje 

omjerne i kategorijalne vrijednosti koje se kombinuju kako bi se dobila mjera, nazvana 

skor kreditnog rizika na osnovu kojeg se treba utvrditi  radi li se o uspješnim ili 

neuspješnim preduzećima.  

Istraživanje koje je Altman sproveo napravljeno je na uzorku od 33 uspješna i isto toliko 

neuspješnih preduzeća iz iste djelatnosti. On je od 22 finansijska pokazatelja odabrao 5 koji 

su po njemu najbolji za predviđanje bankrotstva, i na bazi tih 5 pokazatelja formulisao je 

Zeta model koji je sa određenom vjerovatnoćom mogao predvidjeti stečaj preduzeća za 

vremenski period od 1 do 5 godina (Rodić et al. 2011, 230). 

 

 

Slika 1. Altman Z score  

Kao rezultat višestruke diskriminacijske analize dobivena je sljedeća formula Z-scora: 

Z-score = 0,012 X1 + 0,014 X2 + 0,033 X3 + 0,006 X4 + 0,999 X5 

Ukupna sredstva predstavljaju poslovnu imovinu preduzeća umanjenu za gubitak iznad 

visine kapitala koji se nalazi u aktivi bilansa stanja preduzeća. 
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Važni faktori su da:  

 Zarada prije odbitka kamata i poreza predstavlja bruto dobitak preduzeća uvećan za 

finansijske rashode. 

 Tržišna vrijednost kapitala kod preduzeća čije dionice kotiraju na berzi 

predstavljaju proizvod tržišne vrijednosti dionica na berzi na dan bilansa i broja 

dionica koje posjeduju dioničari. 

 Kada se dobije vrijednost Z-scora ispod 1,81 može se sa vjerovatnoćom od 95% 

predvidjeti stečaj preduzeća, odnosno poslovanje preduzeća je kritično i ono se 

nalazi pred bankrotstvom u narednih godinu dana. 

 Ako je Z-score u rasponu od 1,81 do 2,99 preduzeće ima minimalne kreditne 

performanse, njegovo poslovanje je ocijenjeno kao rizično. 

 Najbolja situacija je kod preduzeća kod kojih je Z-score 2,99 ili više, radi se o 

zdravim preduzećima koja imaju dobre kreditne performanse. 

Na primjeru konkretnog preduzeća, čiji su podaci iz bilansa preuzeti sa sajta Banjalučke 

berze, primjenom Z-score modela ocijenit će se kreditni bonitet. 

 

Tabela 7. Ocjena kreditnog boniteta primjenom Z-scora 

 

Izvor: Obrada autora 
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Na osnovu podataka iz bilansa koji su bili potrebni za dobivanje vrijednosti Z-scora, 

dobiveno je svih 5 parametara: 

 

Bonitet posmatranog preduzeća je dobar, (Z-score je iznad 2,99) zdravo poslovanje 

omogućava dobru platežnu sposobnost a time i mali rizik odlaska u stečaj.  
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3.6. Kralicek quicktest 

Kreator ovog analitičkog finansijskog testa je Austrijanac Peter Kralicek. Za razliku od 

Altmanovog modela koji podrazumijeva uglavnom statične pokazatelje, Kralicekov 

Quicktest se podjednako oslanja na statične i dinamične pokazatelje. Praktična primjena 

ovog testa je više ograničena na zemlje Srednje Evrope (Šarlija 2008).Kralicekov test mjeri 

uspješnost i rentabilnost poslovanja preduzeća na osnovu četiri dobivana pokazatelja. 

Pokazatelji se računaju na isti način bez obzira na djelatnost kojom se preduzeće bavi i 

potom se dodjeljuje jedinstvena ocjena od 1 do 5, pri čemu je najveća ocjena 1. 

Veličine koje ulaze u izračun pokazatelja su: 

• Kartkoročna imovina, 

• Zalihe, 

• Vlastiti kapital, 

• Ukupne obaveze, 

• Ukupni kapital i obaveze, 

• Poslovni prihodi, 

• Kamate na kapital, 

• Amortizacija i 

• Dobit nakon oporezivanja. 

Postupak izračuna podrazumijeva, slično kao i u Altmanovom modelu podrazumijeva  

stavljanje u odnos određenih veličina i to na način prikazan u sljedećoj tabeli: 

 

Tabela 8. Pokazatelji za Kralicek quicktest 
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Za posmatrano preduzeće prva dva pokazatelja su izuzetno dobra, preduzeće u strukturi 

pasive ima učešće vlastitog kapitala 74% (analiza rađena u okviru tradicionalnog modela 

ocjene kreditnog boniteta). Također, preduzeće ima kratkotrajnu imovinu veću u odnosu na 

obaveze, skoro da i nije zaduženo (pa se koriste uglavnom vlastiti izvori sredstava za 

poslovanje). 

 

Tabela 9. Skala rangiranja uspjeha i ocjene prema Kralicek quicktestu 

 

Srednja vrijednost prva dva pokazatelja je zapravo ocjena financijske stabilnosti, dok 

srednja vrijednost druga dva pokazatelja predstavlja kombinaciju pokazatelja ukupnog 

uspjeha i rentabilnosti. 
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4. EMPIRIJSKA ANALIZA I PRIKAZ RAZVIJENOG MODELA NA 

PRIMJERU  

4.1. O Bosna Bank International- BBI  

Bosna Bank International (BBI) d.d. Sarajevo svojim klijentima fizičkim i pravnim licima 

pruža sve vrste bankarskih usluga. Naše poslovanje temeljimo na etičkim principima, 

partnerskim odnosima i pravednosti. Mi smo pouzdan partner koji svojim klijentima pruža 

vrhunski kvalitet usluge. 

Bosna Bank International je prva banka u BiH i regionu koja posluje u skladu s islamskim 

finansijskim principima. Osnovana je 19. oktobra 2000. godine, sa sjedištem u Sarajevu. 

Orjentisani smo razvoju Bosne i Hercegovine i cjelokupan profit investiramo u BiH. 

Usklađenost poslovanja sa islamskim principima garantuje Šerijatski odbor BBI banke u 

kojem se nalaze renomirani domaći i svjetski stručnjaci iz oblasti šerijatskog prava. 

Osnivači BBI banke su Islamic Development Bank (IDB) sa dioničkim udjelom od 

45,46%, Dubai Islamic Bank sa osnivačkim udjelom od 27,27% i Abu Dhabi Islamic Bank 

sa osnivačkim udjelom od 27,27%. 

IDB koja je u vlasništvu 57 zemalja članica Organizacije islamske kooperacije (OIC) i koja 

je najveći vlasnik BBI banke, od strane vodećih svjetskih rejting agencija već 13 godina 

zaredom ocijenjena je sa AAA (triple A). To je ocjena koja se dodjeljuje samo najboljim i 

najsigurnijim finansijskim institucijama. U zadnjih deset godina BBI banka bilježi 

prosječni godišnji rast od 19,3 posto i spada u red najbrže rastućih banaka u BiH. Aktiva 

banke je sa 144 miliona KM od 2006. godine povećana na milijardu KM krajem 2018. 

godine. 

BBI ima 37 poslovnih jedinica širom BiH i sa 152 ATM uređaja u okviru BH mreže, od 

toga 60 su BBI, treća je banka po broju bankomata u FBiH. 

Od 2010. godine BBI banka i njeno posebno odjeljenje BBI VIP biznis klub organiziraju 

Sarajevo Business Forum, međunarodnu investicijsku konferenciju koja je za deset godina 

održavanja stekla svjetsku reputaciju i postavila BiH i region na investicijsku mapu svijeta. 
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4.2. Osnivači BBI i garancije kvaliteta poslovanja 

 

Slika 2. Osnivači BBI i kredibilitet na tržištu  

 

 

4.3. BBI bonitet i međunarodna stabilnost  

 

Slika 3. BBI bonitet i međunarodna stabilnost  
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Slika 4. BBI prepoznat kao kvalitetan partner  

 

 

Slika 5. BBI u doba Covid 19 izgradio i održao uspješan model poslovanja  
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4.4. Prikaz matemetičkog modela i pristupa u razvoju  

Naredna analiza ispituje klijente BBI Banke, u cilju pronalaska modela za procejnu 

boniteta klijenata. Uzorak analizira bilans stanja klijenata, a ukupno obuhvata 350 

kompanija koje su poslovale sa BBI Bankom.  

Analizira se 13 parametara iz bilansa stanja, nakon čega će se faktorskom analizom 

izdvojiti oni parametri koji se nalaze u najvećoj vezi, a  nakon toga će primjenom 

multiplog regresionog modela proizići model, na osnovu kojeg će BBI Banka moći raditi 

procjenu boniteta kompanija sa kojima posluje.  

4.5. Analiza finansijskih varijabli 

Prije analize samog modela, urađena je analiza između dvije vrste kompanija, koje su 

okarkterisane kao uspješne i manje uspješne. Rezultati su predstavljeni tabelarno, grafički i 

pojašnjeni teorijski. Autor je sve koeficijente iz bilansa stanja postavio prema skalama i 

nije radio logoritmovanje.  

 

Tabela 10. Racio uspješnosti kompanije 

Report 

Racio uspješnosti   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

2.4433 277 1.00006 2.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

1.7992 73 1.00107 2.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,049 < 0,05 

Total 2.12125 350 1.0006 2.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Postavljena skala racia uspiješnosti kao što je u uvodu rečeno je od 1 do 5, gdje 1 

predstavlja minimalnu vrijednost, dok 5 maksimalnu. Prosječna vrijednost na 350 

analiziranih kompanija iznosi 2,12125 što je niska prosječna  ocjena.  
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Kada se pogleda analiza onih kompanija koje imaju nešto lošiji bilans za vrijeme svog 

poslovanja, prosječna ocjena je nešto manja, u odnosu na kompanije koje imaju nešto bolji 

bilans stanja prema ocjeni autora.T test pokazuje da je razlika statistički značajna, jer je p = 

0,049 < 0,05. 

Interesantno je zaključiti da većina kompanija ima ocjenu racia uspiješnosti 2, na skali od 1 

do 5, što objektivno nije visoka ocijena, čak šta više, može se okarakterisati kao prilično 

loša.  

 

Tabela 11. Marža pokrića kompanija 

Report 

Marža pokrića   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.4105 277 1.01237 4.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

1.5421 73 1.00123 1.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 2.4763 350 1.00195 1.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Prosječna ocjena marže pokrića za sve analizirane kompanije iznosi 2,4763. Međutim, ako 

se pogleda ocjena onih preduzeća koja imaju nešto bolji bilans stanja, te onih koji su 

okarakterisani kao lošiji, razlika je primjetna.  

Naime, prosječna ocjena marže porića za preduzeća sa boljim bilansom stanja iznosi 

3,4105, dok je za preduzeća koja imaju nešto lošiji bilans, znatno niža, te iznosi 1,5421. 

Također, interesantna je i najčešća ocjena, kod preduzeća koja imaju nešto bolji bilans 

stanja , iznosi  4, dok kod onih kompanija sa lošijim bilansom stanja, znatno niža, a iznosi 

1.  

T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane grupe po 

pitanju marže pokrića,  jer je p = 0,000 < 0,05.  
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Tabela 12. Racio finansijskog rizika 

Report 

Racio finasijskog rizika   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

2.8001 277 1.01210 3.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.6433 73 1.10032 3.0000 

T test  Ne postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,583 > 0,05 

Total 2.7217 350 1.07651 3.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza finasijskog rizika kompanija pokazuje relativno malu ukupnu ocjenu, bar za one iz 

uzorka koje su obuhvaćene istraživanjem. Prosječna vrijednost iznosi 2,7217. Iz tabele se 

vidi da je ocjena preduzeća koja imaju nešto bolji  i onih koja imaju nešto lošiji bilans 

stanja približno ista ili slična, a što pokazuje i T test. Pa prema rezultatima testa, može se 

zaključiti  da ne postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane grupe preduzeća 

(boljih i lošijih bilansa stanja kompanija), jer je p = 0,583 > 0,05. 

 

Tabela 13. Procjena iskorištenosti poslovnih prihoda za ostvarenje neutralnog rezultata 

kompanija 

Report 

Procijena iskorištenosti poslovnih prihoda za ostvarianje  neutralnog rezultata   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

2.3453 277 1.19958 2.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.6294 73 1.21679 3.0000 

T test  Ne postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,123 > 0,05 

Total 2.4875 350 1.26720 2.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 
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Prosječna ocjena procjene iskorištenosti poslovnih prihoda za ostvarenje neutralnog 

rezultata za analizirana preduzeća iznosi 2,4875, što je prilično niska ocjena. Analizirajući 

preduzeća koja imaju nešto lošiji bilans stanja ona imaju veću ocjenu, od onih koja imaju 

nešto bolji bilans stanja.  

Prosječna ocjena iznosi 2,6294 za ona koja imaju lošiji bilans stanja i 2,3453 za ona koja 

imaju nešto bolji bilans stanja. Najčešća ocjena kod grupe preduzeća koja imaju bolji 

bilans stanja bila je 2, dok kod onih preduzeća koja imaju nešto lošiji bilans stanja, 

najčešća ocjena 3. T test pokazuje da ne postoji značajna statistička razlika između dvije 

ispitane grupe preduzeća, jer je p = 0,123 > 0,05.  

 

Tabela 14. Stopa bruto prinosa na kapital kompanija 

Report 

Stopa bruto prinosa na kapital   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.4909 277 1.33414 4.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

3.0412 73 1.51931 4.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,001 < 0,05 

Total 3.2660 350 1.39246 4.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza u prethodnoj tabeli, gdje je analizirana stopa bruto prinosa na kapital pokazuje da 

je prosječna vrijednost ocjene 350 preduzeća u Bosni i Hercegovini koji su klijenti BBI 

Banke, u prosjeku  3,2660, a najčešća ocjena ispitanika iznosi 4.  

Ako se pogleda posebno ocjena preduzeća koja imaju nešto bolji bilans stanja od onih koja 

imaju nešto lošiji bilans stanja, primjetna je razlika, pa tako prosječna ocjena za preduzeća 

sa boljim bilansom stanja iznosi 3,4909, a za ona imaju nešto lošiji bilans stanja  3,0412. T 

test pokazuje da postoji značajna statistička razlika između dvije ocjenjene skupine, jer je p 

= 0,001 < 0,05.  
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Tabela 15. Stopa neto prinosa na kapital kompanija  

Report 

Stopa neto prinosa na kapital   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.7440 277 1.24412 4.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

3.0706 73 1.42120 3.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 3.4847 350 1.28643 4.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

U odnosu na stopu bruto prinosa na kapital, neto prinosi su ocjenjeni za nijansu bolje, pa je 

prosječna ocjena 3,4847, uz najčešću ocjenu 4. Gledajući pojedinačno analizirane grupe 

preduzeća, bolje ocjenjena su ona imaju nešto bolji bilans stanja, a prosječna ocjena iznosi 

3,7440, dok je prosječna ocjena za one kompanije koje imaju nešto lošiji bilans stanja, 

prilično niža, a iznose 3,0706. T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika 

između dvije ispitane grupe, jer je p = 0,000 < 0,05.  

 

Tabela 16. Koeficjent obrta obrtne imovine kompanija 

Report 

Koeficijent obrta obrtne imovine   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.4235 277 1.18535 3.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.7439 73 1.33958 3.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane grupe 

jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 3.1735 350 1.22239 3.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 
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Kada je u pitanju ocjena koeficijenta obrta obrtne imovine za 350 analiziranih kompanija, 

u prosjeku je iznosila 3,1735, a najčešća ocjena kompanija  je 3. Analizirajući posebno 

ocjene kompanija koji imaju bolji bilans stanja, ocjena koeficijenta obrta je nešto veća i 

iznosi 3,4235, dok je ocjena onih kompanija koja imaju lošiji bilans stanja nešto lošija i 

iznosi 2,7439.  

T test pokazuje da razlika koja postoji u ocjeni dvije analizirane grupe kompanija po 

pitanju koficijenta obrta obrtne imovine je statistički značajna ili signifikantna, jer je p = 

0,000 < 0,05.  

 

Tabela 17. Koeficjent obrta stalne imovine kompanija 

Report 

Koeficijent obrta stalne imovine   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.3303 277 1.16011 3.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.2471 73 1.25116 2.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 2.9821 350 1.20313 3.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza podataka iz 350 kompanija pokazuje da je prosječna ocjena koeficijenta obrta 

stalne imovine nešto ispod 3, a najčešći odgovor ispitanika iznosi  3, što pokazuje visok 

stepen homogenosti kompanija po pitanju navedenog parametra iz bilansa stanja.   

Analiza kompanija koja imaju nešto bolji bilans stanja od kompanija koja imaju lošiji 

bilans, pokazuje da postoji razlika u ovoj poziciji.  Prema rezultatima T testa razlika  je 

statistički značajna, jer je p = 0,000 < 0,05. Pored toga, prosječna vrijednost za kompanije 

koje imaju lošiji bilans stanja iznosi 2,2471, dok za ostale kompanije iznosi 3,3303.  
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Tabela 18. Koeficjent obrta potraživanja od kupaca kompanije 

Report 

Koeficijent obrta potraživanja od kupaca   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

4.2107 277 1.09996 5.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

3.5176 73 1.40248 4.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 4.0223 350 1.18143 4.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Prosječna ocjena analiziranih kompanija kada je u pitanju koeficijent obrta potraživanja od 

kupaca iznosi 4,0223, kao i najčešći odgovor ispitanika, također, 4.  

Analizom kompanija koje imaju nešto lošiji koeficijent obrta potraživanja od kupaca, jasno 

je da je prosječna ocjena znatno niža, a iznosi 3,5176, dok je kod kompanija koje imaju 

bolji bilans stanja, znatno viša 4,2107. T test pokazuje da postoji značajna statistička 

razlika između uzoraka sa boljim i lošijim bilansom stanja po pitanju koeficijenta obrta 

potraživanja od kupaca, jer je p = 0,000 < 0,05.  

 

Tabela 19. Racio ubrzane likvidnosti 

Report 

Racio ubrzane likvidnosti   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.6441 277 1.44587 4.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.6320 73 1.54478 2.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 3.4001 350 1.50606 4.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 
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Analiza klijenata BBI Banke u BiH pokazuje da je racio ubrzane likvidnosti u prosjeku 

3,4001, što i nije tako visoka ocjena ako se uzme da su ponuđene ocjene bile na skali od 1 

do 5. Racio ubrzane likvidnosti je dosta lošiji kod kompanija koje imaju lošiji bilans stanja 

(2,6320) u odnosu na kompanije sa boljim bilansom (3,6441). T test pokazuje da postoji 

značajna statistička razlika između dvije ispitane grupe po pitanju racia ubrzane 

likvidnosti, jer je p = 0,000 < 0,05.  

 

Tabela 20. Racio tekuće likvidnosti 

Report 

Racio tekuće likvidnosti   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.8016 277 1.27380 4.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.4110 73 1.22772 2.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 3.4569 350 1.25001 4.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza kompanija pokazuje da je racio tekuće likvidnosti 3,4569, a najčešća ocjena istog 

iznosi 4. Dosta lošiji racio tekuće likvidnosti je kod kompanija koje su okarkterisane sa 

lošijim bilansom stanja, prosječna ocjena iznosi 2,4110, a prosjek kod kompanija koje 

imaju bolji bilans stanja znatno veći i iznosi 3,8016. T test pokazuje da postoji značajna 

statistička razlika između ocjena kompanija sa boljim i lošijim bilansom stanja  po pitanju 

racia tekuće likvidnosti.  
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Tabela 21. Racio solventnosti 

Report 

Racio solventnosti   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

3.4321 277 1.51593 3.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

2.1007 73 1.32293 1.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,000 < 0,05 

Total 3.1244 350 1.48504 2.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Prosječna ocjena racia solventnosti na uzorku od 350 kompanija koje su klijenti BBI 

Banke u BiH iznosi 3,1244 na skali od 1 do 5, što je prilično loša ocjena. Ako se 

analiziraju one kompanije koje imaju lošiji bilans u dva uzorka, ocjena je znatno lošija, a 

iznosi tek 2,1007, dok je ocjena racia solventnosti nešto veća kod kompanija koje imaju 

bolji bilans stanja, a iznosi 3,4321. T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika 

između dvije analizirane grupe po pitanju racia solventnosti, jer je p = 0,000 < 0,05.  

 

Tabela 22. Odnos tokova gotovine i obaveza kompanija 

Report 

Odnos tokova gotovine i obaveza   

Uspješnost firme Mean N Std. Deviation Median 

Kompanije sa boljim 

bilansom stanja 

2.6876 277 1.12990 2.0000 

Kompanije sa nešto 

lošijim bilansom stanja 

1.9332 73 1.02235 2.0000 

T test  Postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe jer je p = 0,004 < 0,05 

Total 2.4104 350 1.11926 2.0000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 
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Analiza podataka prikupljena od kompanija u Bosni i Hercegovini, a koji su uz to i partneri 

BBI Banke, po pitanju odnosa tokova gotovine i obaveza pokazuje da je ocjena prilično 

niska, a iznosi 2,4104, uz najčešću ocjenu 2.  

Analiza kompanija sa  boljim i lošijim bilansom stanja pokazuju da je odnos tokova 

gotovine i obaveza nešto bolji kod kompanija sa boljim bilansom stanja, gdje prosječna 

ocjena iznosi 2,6876, dok je prosjek sa lošijim bilansom stanja 1,9332. T test pokazuje da 

postoji značajna statistička razlika između kompanija sa boljim i lošijim bilasom stanja, po 

pitanju odnosa tokova gotovine i obaveza, jer je p = 0,004 < 0,05.  

Analiza pokazuje da je posljednji analiziran finansijski pokazatelj iz bilansa stanja, tačnije 

tokovi gotovine i obaveza, najlošije ocjenjen za obje analizirane grupe, te se može smatrati 

parametrom sa najnižim koeficijentom.  

4.6. Analiza i model uticaja marže pokrića, racia solventnosti, koeficijenta obrta 

obrtne imovine i stope neto prinosa na kapital na uspješnost firme 

Naredni model, od 13 analiziranih varijabli ili parametrara iz bilansa stanja, putem 

faktorske analize izdvojit će one parametre koji su najskladniji, tačnije kompatibilni. Ti 

parametri će dalje biti analizirani u cilju pronalaska modela za procjenu boniteta kompanija 

klijenata BBI Banke. Na osnovu dobijenih koeficijenata modela, moći će se raditi procjena 

kompanija pri potpisivanju ugovora. Ovaj model daje najbolje moguće predviđanje 

vrijednosti zavisne promjenjive na osnovu vrijednosti nezavisnih promjenjivih, ako su sve 

pretpostavke ispunjene. Na osnovu veličine regresionih koeficijenata možemo zaključiti 

koliki je relativni uticaj ili važnost svake nezavisne promjenjive, ako se ti koeficijenti 

konvertuju u beta koeficijente β. Ovi koeficijenti se dobiju kada se sve vrijednosti 

promjenjivih standardizuju. 

 

Tabela 23. Crobah Alpha test 

Reliability Statistics 

Cronbach's Alpha N of Items 

.618 5 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Kada su u pitanju varijable uspješnosti kompanije te njihove kompatibilnosti, može se 

zaključiti da je Cronbach Alpha test pokazao da postoji prilično visoka veza između 

varijabli, te da postoji pretpostavka kompatibilnosti između zavisne i nezavisnih varijabli.  
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Tabela 24. Deskriptivna anliza modela 

Descriptive Statistics 

 Mean N Std. 

Deviation 

Uspješnost firme 2.1212 350 .36987 

Marža pokrića 2.4763 350 1.00195 

Stopa neto prinosa na kapital 

kompanija 

3.4847 350 1.39246 

Racio solventnosti 3.1244 350 1.48504 

Koeficijent obrta obrtne imovine 3.1735 350 1.22239 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza podataka pokazuje da se prosječna vrijednost nezavisnih varijabli modela kreće od 

2,4763 do 3,4847. Podatak koji je predstavljen u vidu prosječnih vrjednosti pokazuje 

stvarno stanje klijenata BBI Banke, čija je vrijednost nešto iznad prosjeka.  

Od vrijabli koje su pokazale visok stepen kompatibilnosti najbolje ocjenjena je stopa neto 

prinosa na kapital kompanije, na uzorku od 350  kompanija. Nakon stope prinosa, najbolje 

ocjenjena varijabla je koeficijent obrta obrtne imovine, dok je prosječna ocjena racia 

solventnosti 3,1244. Najlošije ocjenjena nezavisna varijabla koja ulazi u analizu modela je 

marža pokrića sa prosječnom vrijednosti odgovora od 2,4763.  

Jedna od pretpostavki za upotrebu regresione analize jeste postojanje linearne zavisnosti 

između varijabli. Ona je neophodna jer analiza započinje izračunavanjem koeficijenata 

proste korelacije (bivarijantnih korelacija) za sve parove varijabli, a sva ova izračunavanja 

zahtjevaju linearan odnos između parova varijabli, što je analizirano u narednoj tabeli.  
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Tabela 25. Koeficjenti korelacije modela 

Correlations 

 Uspješno

st firme 

Marža 

pokrića 

Stopa 

neto 

prinosa 

na 

kapital 

kompanij

a 

Racio 

solventn

osti 

Koeficije

nt obrta 

obrtne 

imovine 

Pearson 

Correlation 

Uspješnost firme 1.000 .741** .642** .539* .489* 

Marža pokrića .741** 1.000 .143* .025 .110* 

Stopa neto prinosa 

na kapital 

kompanija 

.642** .143* 1.000 .529** .346** 

Racio solventnosti .539* .025 .529** 1.000 .098* 

Koeficijent obrta 

obrtne imovine 

.489* .110* .346** .098* 1.000 

Sig. (1-tailed) Uspješnost firme . .000 .000 .000 .040 

Marža pokrića .000 . .002 .314 .015 

Stopa neto prinosa 

na kapital 

kompanija 

.000 .002 . .000 .000 

Racio solventnosti .000 .314 .000 . .026 

Koeficijent obrta 

obrtne imovine 

.040 .015 .000 .026 . 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analiza podataka pokazuje da postoji srednje jak koeficijent korelacije između zavisne i 

nezavisnih varijabli. Najmanji koeficijent korelacije iznosi 0,489, dok je najveći 0,741.  

Analiza podataka pokazuje da je najjača veza između uspješnosti firme i marže pokrića, 

gdje koeficijent korelacije iznosi 0,741. Ovaj rezultat se može protumačiti da rast ocjene za 

maržu pokrića prati rast uspješnosti kompanije. Međutim, i sve ostale varijable pokazuju 

značajnu vezu između zavisne i nezavisne, što se može protumačiti da rast bilo kojeg od 

parametara prati rast/pad uspješnosti kompanije koja se smatra klijentom BBI Banke.  

Koeficijent korelacije između stope neto prinosa na kapital kao nezavisne varijeble i 

uspješnosti firme kao zavisne iznosi 0,642. Dobijeni koeficijent je statistički značajan, jer 

je p = 0,000 < 0,05. Ovo se može protumačiti da rast tope neto prinosa na kapital prati  rast 

uspješnosti firme.  

Dalje, koeficijent korelacije između uspješnosti firme i racia solventnosti iznosi 0,539, te je 

pri tome i statistički značajan, jer je p = 0,000 < 0,05. Ovaj rezultat se može protumačiti da 

rast racia solventnosti prati rast uspješnosti firme u pozitivnom smjeru.  
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Najmanja povezanost je između koeficijenta obrta obrtne imovine, kao nezavisne varijable 

i uspješnosti firme, kao zavisne, međutim, veza ipak postoji i statistički je značajna, jer je p 

= 0,04 < 0,05. Koeficijent korelacije iznosi 0,489, a  može se protumačiti da rast 

koeficijenta obrta obrtne imovine utiče na rast uspješnosti firme.  

 

Tabela 26. Parametri modela 

Model Summaryb 

M

o

d

el 

R R 

Squ

are 

Adjust

ed R 

Square 

Std. 

Error 

of the 

Estima

te 

Change Statistics Durbin

-

Watso

n 

R 

Square 

Chang

e 

F 

Cha

nge 

df1 df2 Sig. F 

Chang

e 

1 .61

3a 

.37

5 

.299 .27951 .257 31.4

31 

4 344 .000 1.826 

a. Predictors: (Constant), Koeficijent obrta obrtne imovine, Racio solventnosti, Marža 

pokrića, stopa neto prinosa na kapital kompanija 

b. Dependent Variable: Uspješnost firme 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Analizrajući model, može se zaključiti izuzetno visoka povezanost između varijabli. 

Koeficijent determinacije iznosi 0,375, što je ujedno i reprezentativnost modela, pa ovim 

modelom je objašnjeno 37,5% varijabli, dok na ostatak utiču neki, nama nepoznati faktori.  

Nešto manji je prilagođen koeficijent determinacije, a on iznosi 0,299. Standardna greška 

modela je znatno manja od standardne devijacije (0,27951 < 0,36987), što pokazuje da 

ovim modelom smanjujemo odstupanje u odnosu na deskriptivnu statistiku.  

Durbin – Waston test pokazuje malu negativnu autokorelacju, koja iznosi 1,826, obzirom 

da je ova vrijednost testa približno 2, može se zaključiti da je stepen autokorelacije 

prihvatljiv. 
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Tabela 27. Anova modela 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

df Mean 

Square 

F Sig. 

1 Regression 17.105 4 4.276 31.431 .000b 

Residual 49.464 387 .128   

Total 66.569 391    

a. Dependent Variable: Uspješnost firme 

b. Predictors: (Constant), Koeficijent obrta obrtne imovine, Racio solventnosti, Marža 

pokrića, Stopa neto prinosa na kapital kompanija 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Količnikom prosjekom kvadrata i prosjekom reziduala dobijemo emprijsku vrijednost F 

testa. Na osnovu veličine uzorka i emprijske vrijednosti F testa dobijemo vrijednost 

značajnosti, koja u slučaju multiple regresije iznosi 0,000. Anova test testira zavisnu i 

nezavisne varijable u cilju utvrđivanja veze između spomenutih varijabli.  

U ovom slučaju analiza je pokazala da postoji kompatibilnost zavisne i nezavisnih 

varijabli, te da je ona statistički značajna.  Pa se na temelju rečenog može zaključiti da 

navedene varijable imaju visok stepen zavisnosti.  

Prema tome, postavljena hipoteza je i dokazana, tj. postoji značajna veza između zavisne i 

nezavisnih varijabli, te je koeficijent determinacije značajan,  jer je p = 0,000 < 0,05.  
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Tabela 28. Koeficijneti modela 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. 

Error 

Beta 

1 (Constant) 1.190 .073  15.379 .000 

Marža 

pokrića 

.095 .010 .397 6.412 .000 

Stopa neto 

prinosa na 

kapital 

kompanija 

.092 .016 .286 4.378 .000 

. 

Racio 

solventnosti 

.051 .013 .139 2.523 .016 

Koeficijent 

obrta 

obrtne 

imovine 

.061 .013 .188 3.298 .002 

a. Dependent Variable: Uspješnost firme 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Na osnovu prethodne tabele može se zaključiti da multipli regresioni model, tj. funkcija 

izgleda ovako:  

y= 1,19 + 0,095X1 + 0,092X2 + 0,051X3 + 0,061X4 

Gdje je:  

 X1 – Marža pokrića, 

 X2 – Stopa neto prinosa na kapital kompanija,  

 X3 – Racio solventnosti i 

 X4 – Koeficijent obrta obrtne imovine. 
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Na osnovu prethodne funkcije može se zaključiti da, povećanje marže pokrića za 1% ima 

uticaj  na povećanje uspješnosti firme za 0,095% . Pored toga, potrebno je naglasiti da je B 

konstanta značajna, obzirom da je 0,000 < 0,05. 

Povećanje stopa neto prinosa na kapital kompanija za 1% ima uticaj povećanje uspješnosti 

firme za 0,092%. B konstanta u ovom slučaju je statistički značajna , jer je p = 0,000 < 

0,05. 

Povećanje racia solventnosti za 1% utiče na povećanje uspješnosti firme za 0,051%.  

Također, kao i u prethodnom slučaju, B konstanta je statistički singifiknatna ili značajana,  

jer je p = 0,016 < 0,05.  

Povećanje koeficjenta obrta obrtne imovine za 1% ima za uticaj povećanja uspiješnosti 

firme za 0,061%. Kao i prethodni  i ovaj koeficjent je statistički značajan, jer je p = 0,002 

< 0,05.  

 

Tabela 29. Heteroskedastičnost  

Test LM Sig.  

B – P test  76,223 0,000 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Test Breusch – Pagan test heteroskedastičnosti nije prisutan ako je sig. vrijednost manja od 

0,05, što odbacuje našu hipotezu. Analizom se može zaključiti da je p = 0,000 < 0,05, 

prema tome može se zaključiti da je testirani model normalno distribuiran. 

Navedeno se može vidjeti i na narednim grafikonima, a to da je model normalno 

raspoređen, te da se radi o modelu koji prati linearno rastuće kretanje. 
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Grafikon 1. Pretpostavka normalnosti modela 

 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Na osnovu prethodnog grafikona, može se zaključiti da je model normalno raspoređen, te 

da njegove varijable prate normalnu distribuciju, što dodatno potvrđuje sve dobijene 

parametre ovog modela.  
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Grafikon 2. Linearnost modela 

 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Na osnovu prethodnog grafikona, može se zaključiti da je pretpostavka linearnosti 

zadovoljena, također, ista je testirana i u modelu, gdje su dobijeni parametri pokazali da se 

model nalazi u linearnom odnosu, odnosno varijable unutar njega. 

Funkcija koja je predstavljena u prethodnom dijelu rada služi za procjenu klijenata BBI 

Banke. Na osnovu funkcije moguće je vrlo jednostavno izračunati uspješnost kompanije sa 

kojom se posluje. Da bi se znalo stanje kompanije, prije nego što se krene u samu analizu, 

potrebno je odrediti granične vrijednosti, tj. gornju i donju granicu uz pomoć koje se 

određuje uspješnost kompanije sa kojom posluje BBI Banka.  

Dalje će se ispitati stvarno stanje određenih kompanija, koje će se odrediti kao kompanija 

X, kompanija Y, kompanija Z i kompanija XYZ. Također, bitno je naglasiti da je potrebno 

napraviti rangove kao što su napravljeni i u ovom istraživanju, gdje donju granicu pozicija 

iz bilansa se obilježavaju sa 1, do najveće vrijednosti, tačnije granice, sa 5.   
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Prema navedenom, može se uraditi slijedeća analiza:  

 

Tabela 30. Analizirane kompanije 

Kompanija  Ocjene i parametri Koeficijent 

Kompanija X X1 = 2; X2 = 4; X3 = 1; X4 = 4  2,043 

Kompanija Y X1 = 4; X2 = 5; X3 = 1; X4 = 1 2,142 

Kompanija Z X1 = 1; X2 = 1; X3 = 2; X4 = 2 1,601 

Kompanija XYZ X1 = 1; X2 = 1; X3 = 1; X4 = 1 1,489 

Izvor: Obrada autora u statističkom paketu SPSS 20 

Prema navedenom najuspiješnija je kompanija Y, dok je najmanje uspiješna kompanija 

XYZ. Također, bitno je naglasiti da se vrijednost koeficijenta kreće od minimalnih 1,489 

pa sve do maksimalne vrijednosti od  2,142, što je koeficijent za najuspiješniju kompaniju, 

prema bilasnu stanja.  
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4.7. Diskusija  

U ovom poglavlju bila je prikazana analiza koja ispituje klijente BBI Banke, u cilju 

pronalaska modela za procjenu boniteta klijenata. Uzorak analizira bilans stanja klijenata, a 

ukupno obuhvata 350 kompanija koje su poslovale sa BBI Bankom.  

Analizira se 13 parametara iz bilansa stanja, nakon čega su faktorskom analizom izdvojeni 

oni parametri koji se nalaze u najvećoj vezi. U konačnici, nakon toga je primjenom 

multiplog regresionog modela proizveden je model, za potrebe našeg završnog rada, ali na 

osnovu istog BBI Banka će moći raditi procjenu boniteta kompanija sa kojima posluje, što 

je u konačnici ostvarivanje i društvenog i naučnog cilja, pored potvrđivanja hipoteza koje 

smo dokazali u ovoj analizi.  

Prije analize samog modela, urađena je analiza između dvije vrste kompanija, koje su 

okarkterisane kao uspješne i manje uspješne. Rezultati su predstavljeni tabelarno, grafički i 

pojašnjeni teorijski. Za potrebe ovog rada sve koeficijente iz bilansa stanja postavili smo 

prema skalama i nije rađeno logoritmovanje.  

Postavljena skala racia uspješnosti kao što je u uvodu rečeno je od 1 do 5, gdje 1 

predstavlja minimalnu vrijednost, dok 5 maksimalnu. Prosječna vrijednost na 350 

analiziranih kompanija iznosi 2,12125, što je niska prosječna  ocjena.  

Kada se pogleda analiza onih kompanija koje imaju nešto lošiji bilans za vrijeme svog 

poslovanja, prosječna ocjena je nešto manja, u odnosu na kompanije koje imaju nešto bolji 

bilans stanja. Razlika ispitanih grupa je statistički značajna, jer je p = 0,049 < 0,05. 

Interesantno je zaključiti da većina kompanija ima ocjenu racia uspješnosti 2, na skali od 1 

do 5, što objektivno nije visoka ocjena, čak šta više, može se okarakterisati kao prilično 

loša.  

Prosječna ocjena marže pokrića za sve analizirane kompanije iznosi 2,4763. Međutim, ako 

se pogleda ocjena onih preduzeća koja imaju nešto bolji bilans stanja, te onih koji su 

okarakterisani kao lošiji, razlika je primjetna. Naime, prosječna ocjena marže porića za 

preduzeća sa boljim bilansom stanja iznosi 3,4105, dok je za preduzeća koja imaju nešto 

lošiji bilans, znatno niža, te iznosi 1,5421. Također, interesantna je i najčešća ocjena, kod 

preduzeća koja imaju nešto bolji bilans stanja , iznosi  4, dok kod onih kompanija sa 

lošijim bilansom stanja, znatno niža, a iznosi 1.  

T test u provedenoj analizi pokazuje da postoji značajna statistička razlika između dvije 

ispitane grupe po pitanju marže pokrića,  jer je p = 0,000 < 0,05.  

Analiza finasijskog rizika kompanija pokazuje relativno malu ukupnu ocjenu, bar za one iz 

uzorka koje su obuhvaćene istraživanjem. Prosječna vrijednost iznosi 2,7217, na skali gdje 

1 predstavlja najmanju ocjenu, a 5 najveću. Iz samog istraživanja predstavljeno je ranije i 
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tabelarno, a iz istog se vidi da je ocjena preduzeća koja imaju nešto bolji  i onih koja imaju 

nešto lošiji bilans stanja približno ista ili slična, a što pokazuje i T Test. Prema rezultatima 

testa, može se zaključiti da ne postoji značajna statistička razlika između dvije ispitane 

grupe preduzeća (boljih i lošijih bilansa stanja kompanija), jer je p = 0,583 > 0,05.  

Prosječna ocjena procjene iskorištenosti poslovnih prihoda za ostvarenje neutralnog 

rezultata za analizirana preduzeća iznosi 2,4875, što je prilično niska ocjena. Analizirajući 

preduzeća koja imaju nešto lošiji bilans stanja ona imaju veću ocjenu, od onih koja imaju 

nešto bolji bilans stanja. Prosječna ocjena iznosi 2,6294 za ona koja imaju lošiji bilans 

stanja i 2,3453 za ona koja imaju nešto bolji bilans stanja. Najčešća ocjena kod grupe 

preduzeća koja imaju bolji bilans stanja bila je 2, dok kod onih preduzeća koja imaju nešto 

lošiji bilans stanja, najčešća ocjena je 3. T test pokazuje da ne postoji značajna statistička 

razlika između dvije ispitane grupe preduzeća, jer je p = 0,123 > 0,05.  

U samom dijelu analize u ovom poglavlju, gdje je analizirana stopa bruto prinosa na 

kapital pokazuje se da je prosječna vrijednost ocjene 350 preduzeća u Bosni i Hercegovini 

koji su klijenti BBI Banke, u prosjeku  3,2660, a najčešća ocjena ispitanika 4. Ako se 

pogleda posebno ocjena preduzeća koja imaju nešto bolji onih koja imaju nešto lošiji 

bilans stanja, primjetna je razlika, pa tako prosječna ocjena za preduzeća koja sa boljim 

bilansom stanja iznosi 3,4909, a za ona imaju nešto lošiji bilans stanja 3,0412. T test 

pokazuje da postoji značajna statistička razlika između dvije ocjenjene grupe, jer je p = 

0,001 < 0,05.  

U odnosu na stopu bruto prinosa na kapital, neto prinosi su ocjenjeni za nijansu bolje, pa je 

prosječna ocjena 3,4847, uz najčešću ocjenu 4. Gledajući pojedinačno analizirane grupe 

preduzeća, bolje ocjenjena su ona koja imaju nešto bolji bilans stanja, a prosječna ocjena 

iznosi 3,7440, dok je prosječna ocjena za one kompanije koje imaju nešto lošiji bilans 

stanja, prilično niža, a iznose 3,0706. T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika 

između dvije ispitane grupe, jer je p = 0,000 < 0,05.  

Kada je u pitanju ocjena koeficijenta obrta obrtne imovine za 350 analiziranih kompanija, 

u prosjeku je iznosila 3,1735, a najčešća ocjena kompanija je 3. Analizirajući posebno 

ocjene kompanija koji imaju bolji bilans stanja, ocjena koeficijenta obrta je nešto veća i 

iznosi 3,4235, dok je ocjena onih kompanija koja imaju lošiji bilans stanja nešto lošija i 

iznosi 2,7439. T test pokazuje da razlika koja postoji u ocjeni dvije analizirane grupe 

kompanija po pitanju koficijenta obrta obrtne imovine je statistički značajna, jer je p = 

0,000 < 0,05.  

Analiza podataka iz 350 kompanija pokazuje da je prosječna ocjena koeficijenta obrta 

stalne imovine nešto ispod 3, a najčešći odgovor ispitanika iznosi 3, što pokazuje visok 

stepen homogenosti kompanija po pitanju navedenog parametra iz bilansa stanja. Analiza 

kompanija koja imaju nešto bolji bilans stanja od kompanija koja imaju lošiji bilans, 

pokazuje da postoji razlika u ovoj poziciji.  Prema rezultatima T testa razlika  je statistički 
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značajna, jer je p = 0,000 < 0,05. Pored toga, prosječna vrijednost za kompanije koje imaju 

lošiji bilans stanja iznosi 2,2471, dok za ostale kompanije iznosi 3,3303.  

Prosječna ocjena analiziranih kompanija kada je u pitanju koeficijent obrta potraživanja od 

kupaca iznosi 4,0223, kao i najčešći odgovor ispitanika, također 4. Analizom kompanija 

koje imaju neto lošiji koeficijent obrta potraživanja od kupaca, jasno je da je prosječna 

ocjena znatno niža, a iznosi 3,5176, dok je kod kompanija koje imaju bolji bilans stanja, 

znatno viša 4,2107. T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika između uzoraka 

sa boljim i lošijim bilansom stanja po pitanju koeficijenta obrta potraživanja od kupaca, jer 

je p = 0,000 < 0,05.  

Analiza klijenata BBI Banke u BiH pokazuje da je racio ubrzane likvidnosti u prosjeku 

3,4001, što i nije tako visoka ocjena ako se uzme da su ponuđene ocjene bile na skali od 1 

do 5. Racio ubrzane likvidnosti je dosta lošiji kod kompanija koje imaju lošiji bilans stanja 

(2,6320) u odnosu na kompanije sa boljim bilansom (3,6441). T test pokazuje da postoji 

značajna statistička razlika između dvije ispitane grupe po pitanju racia ubrzane 

likvidnosti, jer je p = 0,000 < 0,05.  

Analiza kompanija pokazuje da je racio tekuće likvidnosti 3,4569, a najčešća ocjena istog 

iznosi 4. Dosta lošiji racio tekuće likvidnosti je kod kompanija koje su okarkterisane sa 

lošijim bilansom stanja, prosječna ocjena iznosi 2,4110, a prosjek kod kompanija koje 

imaju bolji bilans stanja znatno veći i iznosi 3,8016. T test pokazuje da postoji značajna 

statistička razlika između ocjena kompanija sa boljim i lošijim bilansom stanja  po pitanju 

racia tekuće likvidnosti.  

Prosječna ocjena racia solventnosti na uzorku od 350 kompanija koji su klijenti BBI Banke 

u BiH iznosi 3,1244 na skali od 1 do 5, što je prilično loša ocjena. Ako se analiziraju one 

kompanije koje imaju lošiji bilans u dva uzorka, ocjena je znatno lošija, a iznosi tek 

2,1007, dok je ocjena racia solventnosti nešto veća kod kompanija koje imaju bolji bilans 

stanja, a iznosi 3,4321. T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika između dvije 

analizirane grupe po pitanju racia solventnosti, jer je p = 0,000 < 0,05.  

Analiza podataka prikupljena od kompanija u Bosni i Hercegovini, a koji su uz to i partneri 

BBI Banke, po pitanju odnosa tokova gotovine i obaveza pokazuje da je ocjena prilično 

niska, a iznosi 2,4104, uz najčešću ocjenu 2. Analiza kompanija sa boljim i lošijim 

bilansom stanja pokazuju da je odnos tokova gotovine i obaveza nešto bolji kod kompanija 

sa boljim bilansom stanja, gdje prosječna ocjena iznosi 2,6876, dok je prosjek sa lošijim 

bilansom stanja 1,9332.  T test pokazuje da postoji značajna statistička razlika između 

kompanija sa boljim i lošijim bilasom stanja, po pitanju odnosa tokova gotovine i obaveza, 

jer je p = 0,004 < 0,05.  

Analiza pokazuje da je posljednji analiziran finansijski pokazatelj iz bilansa stanja, tačnije 

tokovi gotovine i obaveza, najlošije ocjenjen za obje analizirane grupe, te se može smatrati 

parametrom sa najnižim koeficijentom.  
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U dijelu analize prikazan je i urađeni model, od 13 analiziranih varijabli ili parametrara iz 

bilansa stanja, putem faktorske analize izdvojit će se oni parametre koji su najskladniji, 

tačnije kompatabilni. Ti parametri će dalje biti analizirani u cilju pronalaska modela za 

procjenu boniteta kompanija koji imaju saradnju sa BBI Bankom. Na osnovu dobijenih 

koeficijenata modela, moći će se raditi procjena kompanija pri potpisivanju ugovora, a što 

bi moglo biti od krucijalne važnosti za kompaniju i kod formiranja povoljnih cijena za 

stabilne i respektabilne klijente. 

Ovaj model daje najbolje moguće predviđanje vrijednosti zavisne promjenjive na osnovu 

vrijednosti nezavisnih promjenjivih, ako su sve pretpostavke ispunjene. Na osnovu veličine 

regresionih koeficijenata možemo zaključiti koliki je relativni uticaj ili važnost svake 

nezavisne promjenjive, ako se ti koeficijenti konvertuju u beta koeficijente. Ovi 

koeficijenti se dobiju kada se sve vrijednosti promenljivih standardizuju. 

Kada su u pitanju varijable koje se odnose na uspješnost kompanije te njihove 

kompatibilnosti, može se zaključiti da je Cronbach Alpha test pokazao da postoji sprilično 

visoka veza između varijabli, te da postoji pretpostavka kompatibilnosti između zavisne i 

nezavisnih varijabli.  

Nadalje, urađena analiza podataka pokazuje da se prosječna vrijednost nezavisnih varijabli 

modela kreće od 2,4763 do 3,4847. Podatak koji je predstavljen u vidu prosječnih 

vrijednosti pokazuje stvarno stanje klijenata BBI Banke, čija je vrijednost nešto iznad 

prosjeka. Od varijabli koje su pokazale visok stepen kompatibilnosti najbolje ocjenjena je 

stopa neto prinosa na kapital kompanije, na uzorku od 350  kompanija. Nakon stope 

prinosa, najbolje ocjenjena varijabla je koeficijent obrta obrtne imovine, dok je prosječna 

ocjena racia solvnetnosti 3,1244. Najlošije ocjenjena nezavisna varijabla koja ulazi u 

analizu modela je marža pokrića sa prosječnom vrijednosti odgovora od 2,4763.  

Jedna od pretpostavki za upotrebu regresione analize jeste postojanje linearne zavisnosti 

između varijabli. Ona je neophodna jer analiza započinje izračunavanjem koeficijenata 

proste korelacije (bivarijantnih korelacija) za sve parove varijabli, a sva ova izračunavanja 

zahtijevaju linearan odnos između parova varijabli, što je analizirano i predstavljeno ranije 

kroz tabele.  

Analiza podataka pokazuje da postoji srednje jak koeficijent korelacije između zavisne i 

nezavisnih varijabli. Najmanji koeficijent korelacije iznosi 0,489, dok je najveći 0,741. 

Analiza podataka pokazuje da je najjača veza između uspješnosti firme i marže pokrića, 

gdje koeficijent korelacije iznosi 0,741. Ovaj rezultat se može protumačiti da rast ocjene za 

maržu pokrića prati rast uspješnosti kompanije. Međutim, i sve ostale varijable pokazuju 

značajnu vezu između zavisne i nezavisne, što se može protumačiti da rast bilo kojeg od 

parametara prati rast/pad uspješnosti kompanije koja se smatra klijentom BBI Banke.  

Dalje, koeficijent korelacije između uspješnosti firme i stope neto prinosa na kapital iznosi 

0,642, te je pri tome i statistički značajan, jer je p = 0,000 < 0,05. Ovaj rezultat se može 
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protumačiti da rast stope neto prinosa na kapital prati rast uspješnosti firme u pozitivnom 

smjeru.  

Koeficijent korelacije između racia solventnosti kao nezavisne varijable i uspješnosti firme 

kao zavisne iznosi 0,539, što predstavlja srednje jaku povezanost. Dobijeni koeficijent je 

statistički značajan, jer je p = 0,000 < 0,05. Ovo se može prtumačiti da rast racia 

solventnosti prati  rast uspješnosti firme.  

Najmanja povezanost je između koeficijenta obrta obrtne imovine, kao nezavisne varijable 

i uspješnosti firme, kao zavisne, međutim, veza ipak postoji i statistički je značajna, jer je p 

= 0,04 < 0,05. Koeficijent korelacije iznosi 0,489, a  može se protumačiti da rast 

koeficijenta obrta obrtne imovine utiče na rast uspješnosti firme.  

Analizirajući model, može se zaključiti izuzetno visoka povezanost između varijabli. 

Koeficijent determinacije iznosi 0,375, što je ujedno i reprezentativnost modela, pa ovim 

modelom je objašnjeno 37,5% varijabli, dok na ostatak utiču neki, nama nepoznati faktori.  

Nešto manji je prilagođeni koeficijent determinacije, a on iznosi 0,299. Standardna greška 

modela je znatno manja od standardne devijacije (0,27951 < 0,36987), što pokazuje da 

ovim modelom smanjujemo odstupanje u odnosu na deskriptivnu statistiku. Durbin – 

Waston test pokazuje malu negativnu autokorelacju, koja iznosi 1,826, obzirom da je ova 

vrijednost testa približno 2, može se zaključiti da je stepen autokorelacije prihvatljiv. 

Količnikom prosjekom kvadrata i prosjekom reziduala dobijemo emprijsku vrijednost F 

testa. Na osnovu veličine uzorka i emprijske vrijednosti F testa dobijemo vrijednost 

značajnosti, koja u slučaju multiple regresije iznosi 0,000. Anova test testira zavisnu i 

nezavisne varijable u cilju utvrđivanja veze između spomenutih varijabli.  

U ovom slučaju analiza je pokazala da postoji  kompatibilnost zavisne i nezavisnih 

varijabli, te da je ona statistički značajna.  Pa se ne temelju rečenog može zaključiti da 

navedene varijable imaju visok stepen zavisnosti. Prema tome, postavljena hipoteza je i 

dokazana, tj. postoji značajna veza između zavisne i nezavisnih varijabli, te je koeficijent 

determinacije značajan,  jer je p = 0,000 < 0,05.  

Na osnovu prethodno navedenog, može se zaključiti da multipli regresioni model, tj. 

funkcija izgleda ovako: y= 1,19 + 0,095X1 + 0,092X2 + 0,051X3 + 0,061X4 

Gdje smo u samoj analizi detaljno obrazložili faktore:  

 X1 – Marža pokrića, 

 X2 – Stopa neto prinosa na kapital kompanija,  

 X3 – Racio solventnosti i 

 X4 – Koeficijent obrta obrtne imovine. 

 



48 
 

Na osnovu prethodne funkcije može se zaključiti da, povećanje marže pokrića za 1% ima 

uticaj  na povećanje uspješnosti firme za 0,095% . Pored toga, potrebno je naglasiti da je B 

konstanta značajana, obzirom da je 0,000 < 0,05. 

Povećanje stopa neto prinosa na kapital kompanija za 1% ima uticaj na povećanje 

uspješnosti firme za 0,092%. B konstanta u ovom slučaju je statistički značajna , jer je p = 

0,000 < 0,05. 

Povećanje racia solventnosti za 1% utiče na povećanje uspješnosti firme za 0,051%. 

Također, kao i u prethodnom slučaju, B konstanta je statistički singifikantna ili značajna, 

jer je p = 0,016 < 0,05.  

Povećanje koeficijenta obrta obrtne imovine za 1% ima za uticaj povećanje uspješnosti 

firme za 0,061%. Kao i prethodni  i ovaj koeficijent je statistički značajan, jer je p = 0,002 

< 0,05.  

Test Breusch – Pagan test heteroskedastičnosti nije prisutan ako je sig. vrijednost manja 

od 0,05, što znači da odbacuje našu hipotezu. Analizom se može zaključiti da je p = 0,000 

< 0,05, prema tome može se zaključiti da je testirani model normalno distribuiran. 

Navedeno se može vidjeti i u gornjoj analizi predstavljeno grafikonima, da je model 

normalno raspoređen, te da se radi o modelu koji prati linearno rastuće kretanje. 

Na osnovu analize koja je predstavljena i grafički ranije u ovom poglavlju, može se 

zaključiti da je model normalno raspoređen, te da njegove varijable prate normalnu 

distribuciju, što dodatno potvrđuje sve dobijene parametre ovog modela.  

Na osnovu prethodno navedenog, može se zaključiti da je pretpostavka linearnosti 

zadovoljena, također, ista je testirana i u modelu, gdje su dobijeni parametri pokazali da se 

model nalazi u linearnom odnosu, odnosno varijable unutar njega. 

Funkcija koja je predstavljena u ovom dijelu istraživanja i prethodnom dijelu služi za 

procjenu klijenata BBI Banke. Na osnovu funkcije moguće je vrlo jednostavno izračunati 

uspješnost kompanije sa kojom se posluje. Da bi se znalo stanje kompanije, prije nego što 

se krene u samu analizu, potrebno je odrediti granične vrijednosti, tj. gornju i donju 

granicu uz pomoć koje se određuje uspješnost kompanije sa kojom posluje BBI Banka.  

Dalje će se ispitati stvarno stanje određenih kompanija, koje će se odrediti kao kompanija 

X, kompanija Y, kompanija Z i koampanija XYZ. Također, bitno je naglasiti da je 

potrebno napraviti rangove kao što su napravljeni i u ovom istraživanju, gdje je donju 

granicu pozicija iz bilansa obilježje 1, do najveće vrijednosti, tačnije granice, sa 5.  

Prema navedenom, urađena je i sljedeća analiza. Shodno analizi najuspješnija je kompanija 

Y, dok je najmanje uspješna kompanija XYZ.   
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5. ZAKLJUČAK 

Na samom kraju važno je istaknuti da smo dokazali sve polazne hipoteze. U našem radu 

razvijanjem posebnog matematičkog modela, a na osnovu iskustava do kojih smo došli 

analizom Altman Z-score i drugih modela, stvorili smo vlastiti okvir prilagođen bh tržištu 

za kvalitetnu i vrlo pouzdanu analizu boniteta kompanija i partnera. Sve polazne hipoteze 

smo dokazali.  

Naime, u ovom radu govorili smo detaljno i sa teorijskog aspekta o procjeni položaja 

kompanije na osnovu statističke analize parametara poslovanja, a na osnovu 

računovodstvenih podataka. Naime, model za procjenu boniteta kompanije u velikoj mjeri 

će uštediti vrijeme i resurse za sve kompanije koje imaju za cilj pribavljanje pouzdanih i 

jasnih informacija o svojim poslovnim partnerima.  

S obzirom na trenutnu situaciju na tržištu kao i situaciju u privredi, sve veći broj 

poduzetnika ima potrebu za dodatnim sredstvima finansiranja te ulaze u različite poslovne 

odnose, npr. zaduživanje, poslovna partnerstva kroz zajednička ulaganja, kupovine i 

prodaje preduzeća, kreditiranje, intervencije državnih organa u privredi i sl. Kako bi 

ojačali svoju pregovaračku poziciju i izbjegli moguće rizike, izuzetno je važno unaprijed 

spoznati osobine poslovnog partnera. Jedini način da poslovni subjekti, bilo banke, 

finasijske institucije i sl. izbjegnu rizik poslovanja s prekomjerno zaduženim partnerima 

jeste ocjena boniteta, svakako prije poslovne saradnje.  

U konačnici, formirali smo model kojim bi pravni subjekti (pružaoci usluga/ banka) na 

jednostavan i adekvatan način mogli provjeriti bilo likvidnost ili stanje kod određenih 

klijenata prije zaključivanja eventualnog obligacionog odnosa. Na tom tragu, pored 

hipotetičkog okvira kojim se bavimo u empirijskom dijelu i kojim dokazujemo određene 

tvrdnje i pretpostavke vezane za procjenu stanja određenog privrednog društva i kvalitet 

pristupa u radu gdje polazimo i od određenih istraživačkih pitanja koja definišu naš 

predmet istraživanja. U tom smislu propitano je da li su i u kojoj mjeri raniji modeli 

procjene boniteta kompanije primjenjivi na tržištu Bosne i Hercegovine. Na kraju, važno 

je istaknuti da su ciljevi rada mnogobrojni i multidisciplinarni. Najbitniji cilj jeste 

napraviti linearnu funkciju za procjenu boniteta kompanija u Bosni i Hercegovini, te isti 

prikazati na odabranom poslovnom subjektu.   

Bonitet preduzeća je kvantitativni i kvalitativni izraz poslovne sposobnosti preduzeća i 

sigurnosti njegovog privređivanja.  

Ocjena boniteta se često poistovjećuje sa ocjenom kreditne sposobnosti i likvidnosti, te se 

kao takva svodi na uži koncept boniteta, odnosno finansijski ili kreditni bonitet. Na osnovu 

analize kretanja prihoda i vertikalne i horizontalne strukture imovine i kapitala ocjenjuje se 

kreditna sposobnost preduzeća, dok se uže shvatanje boniteta obično odnosi na ocjenu 

solventnosti preduzeća.  
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Ipak , bonitet u širem smislu podrazumijeva sintetizovanu ocjenu o: finansijskoj stabilnosti, 

likvidnosti, solventnosti, adekvatnosti i strukturi kapitala, imovinskoj situaciji, 

profitabilnosti, riziku ostvarenja finansijskog rezultata, rentabilnosti i organizovanosti. Na 

osnovu računovodstvenih podataka preduzeća, koji se porede sa podacima (prinosima) 

grane kojoj to preduzeće pripada, bonitet se može ocijeniti kao dobar – ako je prinos 

preduzeća bolji od prinosa grane, zadovoljavajući – ako je prinos pozitivan i kreće se blizu 

prosjeka grane i loš – ako je prinos negativan a ostali podaci su slabiji u odnosu na prosjek 

grane.  

Ocjena boniteta u užem smislu (koja podrazumijeva ocjenu solventnosti) zasniva se na 

analizi finansijskih izvještaja preduzeća i pripada tradicionalnom modelu ocjene kreditnog 

boniteta preduzeća. U okviru ove analize uglavnom se ocjenjuje imovinski, prinosni i 

finansijski položaj preduzeća. Ipak, danas su prisutni i savremeni modeli ocjene boniteta 

kao što su Altman Z-score i Kralicek Quicktest. Najšire shvatanje boniteta preduzeća 

temelji se na otkrivanju slabih i jakih strana preduzeća (na osnovu analize podataka iz 

finansijskih izvještaja), korištenjem modela ocjene kreditnog boniteta, što će biti predmet 

istraživanja u ovom radu. 

Finansijski položaj preduzeća se određuje na osnovu stanja i razvoja kroz vrijeme 

finansijske ravnoteže, zaduženosti, likvidnosti, solventnosti i reprodukcione sposobnosti. 

Finansijski položaj preduzeća se ocjenjuje kao dobar, prihvatljiv i loš. Dobar finansijski 

položaj je kod onih preduzeća koja uspiju postići finansijsku ravnotežu (dugoročnu i 

kratkoročnu), koja su solventna, nisu (pre)zadužena, koja uvećavaju sopstveni kapital i 

sposobna su da finansiraju i proširenu reprodukciju. 

Kako bismo utvrdili da li se na osnovu tradicionalnog metoda ocjene kreditnog boniteta 

preduzeća dobiju isti rezultati kao i na osnovu Altman Z-scora i Kralicek Quicktesta, 

testirali smo ovu pretpostavku, ali i našu hipotezu primjenjujući navedene metode na 

podatke iz finansijskih izvještaja odabranog preduzeća za istu godinu posmatranja. Za 

ocjenu boniteta preduzeća prvo je urađena analiza kratkoročne i dugoročne ravnoteže. Cilj 

je bio da se utvrdi da li sredstva po obimu i vremenu za koja su vezana odgovaraju obimu i 

vremenu raspoloživosti izvora finansiranja. 

Na kraju postigli smo naš cilj, potvrdili postavljene hipoteze i nadamo se otvorili put i 

zainteresovali buduće istraživače za ovu temu. 
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PRILOZI  

Rječnik/ pojmovi  

• Adekvatnost kapitala – Usklađenost kapitala, odnosno mjerilo da li banka ima 

dovoljno kapitala u odnosu na moguće gubitke iz odobrenih kredita. 

• Aktiva – Sastavni dio bilanca koji čine ukupna materijalna i nematerijalna dobra u 

koja je investiran kapital banke. 

• Amortizacija zajma – Postepena, sukcesivna otplata dugoročnog duga u 

dogovorenim iznosima / anuitetima, prema unaprijed utvrđenom planu – amortizacioni 

plan. 

• Amortizacioni plan – Plan otplate zajma koji se radi unaprijed i koji je za dužnika 

obavezujući. Najbitniji elementi koji sadrži su : iznos zajma, rok otplate, kamatna stopa, 

oblik anuiteta, ukamaćivanje (anticipativno ili dekurzivno), iznos anuiteta. 

• Anuitet – Anuitet je prispijeće za određeni period. 

• Asignacija – Prijenos imovine dužnika na povjerioca. Obično obuhvata prenošenje 

prava na drugu banku da može da prima otplate glavnice i kamate od zajmoprimca. 

• Banka – Specijalizovana finansijska institucija koja prikuplja novčana sredstva, 

daje kredite, izdaje hartije od vrijednosti, obavlja devizne poslove i poslove platnog 

prometa u zemlji i sa inostranstvom. 

• Bankarska garancija – Neopoziva obaveza banke da izvrši određeno plaćanje u 

slučaju da to ne učini lice za koju se izdaje bankarska garancija. 

• Bazelski komitet – Komitet za regulative i nadzor banaka, koji su u banci za 

međunarodne obračune (BIS) 1974 godine formirale najrazvijenije zemlje svijeta. To je 

najvažnija institucija koja radi na unaprijeđenju regulisanja i praćenja međunarodnih 

bankarskih aktivnosti i poboljšanju kooperacije između vlada država. 

• Bilans stanja – Periodičan knjigovodstveni zaključak banke koji se daje kao 

knjigovodstveno-tehničko periodično upoređivanje svih sredstava i izvora sredstava. 

Sastavlja se ne kraju poslovne godine, koja se obično poklapa sa kalendarskom. U njemu 

se upoređuje imovina – aktiva sa sopstvenim i tuđim sredstvima – pasiva. 

• Bilans uspjeha – Prikaz u kome se upoređuju prihodi i rashodi banke, a radi se 

periodično, kako bi se ocijenila aktivnost banke. 

• Bonitet – kreditni rejting, kredibilitet, kreditna sposobnost – Sinteza svih 

pretpostavki koje zajmotražioca čine podobnim za dužnika. Obuhvata: kreditnu 
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sposobnost, kreditni ugled, opštu materijalnu solidnost, dobra reputacija u poslovnom 

svijetu, dobra pozicija na tržištu, sposobnost plaćanja i spremnost da vrati dug. Bonitet ne 

mora da se poklapa sa likvidnošću, jer dužnik može biti trenutno nelikvidan a da se ipak 

smatra bonitetnim. 

• Centralna banka – Vrhovna institucija monetarnog sistema države, zadužena za 

monetarnu i finansijsku stabilnost i funkcionisanje bankarskog sistema. 

• Certifikat – Pismena isprava o deponovanim sredstvima pravnih i fizičkih lica. 

• Cesija – Ustupanje potraživanja ili prava pismenom izjavom povjerioca (cedenta) u 

korist novog. 

• Dan dospijeća – Dan kada neka obaveza treba da se izvrši (da se vrati dug, isplati 

kamata). 

• Depoziti – Novčana sredstva koji klijenti samostalno ulažu u banku radi čuvanja i 

ostvarivanja prihoda od kamate. Predstavljaju takozvane pasivne bankarske poslove i 

osnova su za kontinuitet aktivnosti banke. 

• Elektronsko bankarstvo - Elektronsko bankarstvo je brz , efikasan i pouzdan sistem 

koji omogućava da korisnik putem interneta pristupi banci nezavisno od vremena rada 

banke, 24 sata dnevno, sedam dana u sedmici. Na ovaj način klijent banke može obavljati 

finansijske transakcije, imati uvid u stanje i dnevne promjene na računu, preuzimati izvod 

od prethodnog dana, imati uvid u arhivske izvode, vršiti import i export izvoda u XML, 

XLS i TXT formatu. Da bi klijent obavljao platni promet elektronskim putem treba da ima 

otvoren račun kod banke, posjeduje računar odgovarajućih tehničkih karakteristika i ima 

mogućnost korišćenja interneta. 

• Euribor (European Interbank Offered Rate) – Referentna kamatna stopa na 

pozajmice u eurima među prvoklasnim bankama. Dana 1.januara 1999. EURIBOR je 

zamijenio nacionalne referentne kamatne stope za pojedine zemlje (FIBOR, PIBOR). Ova 

kamata se obračunava dnevno na međubankarske depozite sa rokom od nedjelju dana, 

jedan mjesec i od 12 mjeseci. 

• Grejs period – Period tokom kojeg se ne otplaćuju kamata i glavnica. Ono 

predstavlja vrijeme između isplate kredita i dospijeća prve rate. Grejs period može da se 

odnosi na vrijeme od par mjeseci do nekoliko godina, a uobičajen je kod dugoročnih 

kredita. 

• Hipoteka – Založno pravo, odnosno terećenje neke nepokretnosti – obično 

građevinskog zemljišta. Ono pruža mogućnost hipotekarnom povjeriocu u čiju je korist 

terećenje da pod određenim uslovima izvrši prinudnu naplatu prodajom terećene 

nepokretnosti i na taj način namiri svoje potraživanje. 
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• Izvod iz računa – Obavještenje banke vlasniku računa o promjenama stanja na 

njegovom računu. 

• Kredit – Određeni novčani iznos koji je njegov davalac na ograničeno vrijeme 

ustupio na korištenje tražiocu, pod određenim uslovima. 

• Kreditna analiza – Analiza koju banka obavlja pri dodjeljivanju kredita 

zajmotražiocu s ciljem da utvrdi njegovu kreditnu sposobnost i na taj način ustanovi stepen 

kreditnog rizika. 

• Lica povezana sa bankom – Lica povezana sa bankom su: članovi bankarske grupe 

u kojoj je banka, članovi organa koji upravljaju bankom, kao i članovi njihovih porodica, 

lica sa učešćem u banci. 

• Mjenica – Tipična hartija od vrijednosti po naredbi, izdata u skladu sa zakonima i 

drugim propisima, kojom izdavalac mjenice (trasant) daje bezuslovan nalog drugom licu 

(trasantu) da trećem licu, ili drugom licu, korisniku mjenice a po njegovoj naredbi u 

određeno vrijeme i na određeno mjesto isplati određenu sumu novca. 

• Model – (broj modela poziva na broj zaduženja) je element koji služi za 

kontrolisanje poziva na broj. 

• Obavezna rezerva – Iznosi novca koje poslovne banke, kao procent depozita po 

viđenju i oročenih depozita, moraju da izdvoje i drže kod centralne banke. Iznos obavezne 

rezerve propisuje i autonomno donosi centralna banka čime obezbjeđuje kreditnu 

multiplikaciju, usmjerava i reguliše likvidnost poslovnih banaka. 

• Oročena sredstva – Sredstva (kapital) ustupljena banci na fiksno ugovoren rok. 

Naknada za polaganje sredstava-kamata, zavisi od visine uloga i perioda oročenja. 

• Overdraft krediti – Krediti za firme predstavljaju dozvoljeni minus. Oni 

predstavljaju mogućnost da pravno lice vrši plaćanja i iznad raspoloživog stanja na svom 

računu, do određenog limita. 

• Platni promet – Sva plaćanja u novcu (gotovinska i bezgotovinska) između 

domaćih lica (pravnih i fizičkih) i između domaćih i stranih lica, koja se vrši radi 

izmirivanja finansijskih obaveza. 

• Swift – Međunarodna bankarska mreža (Society for Worlwide Interbank Financial 

Telecomunications), članice mreže razmjenjuju poruke koje se automatski obrađuju, 

odnosno banka izdaje nalog drugoj banci sa kojom ima kontokorentne odnose da zaduži 

njen račun i odobri račun korisnika plaćanja za iznos naznačen u poruci. 

• Tekući račun – Račun koji banka vodi za svog klijenta. Tekući račun pretpostavlja 

postojanje ugovora, koji obično sadrži različite dispozitivne klauzule: vrstu poslova koji će 
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se obavljati preko računa, trajanje ugovora, način otkaza, kamatnu stopu, uslove valutiranja 

itd. 

• Valutiranje – Datum odobrenja ili zaduženja na računu. Datum od kojeg klijent 

može koristiti sredstva i nije identičan sa danom knjiženja. 

• Vlasnik računa – Fizičko lice koje ima kod banke otvoren račun preko kog posluje. 

• Zaduženje – Smanjivanje sredstava na računu knjiženjem na teret tog računa. 

• Žiro račun – Račun priliva i odliva novčane imovine, odnosno žiralnog vlasnika 

računa. 

 

 

 

  



62 
 

Biografija kandidata 

Jasmina Smajić, rođena 20.7.1994. godine u Srebrenici. Osnovnu školu „ OŠ Hašim 

Spahić“ završila u Ilijašu nakon čega sam pohađala srednju školu u Srednjoškolskom 

centru u Vogošći.  

Nakon završetka srednje škole upisujem preddiplomski studij na Ekonomskom fakultetu u 

Sarajevu nakon čijeg završetka upisujem i postdiplomski čiju krunu predstavlja ovaj 

Master rad.  

  



63 
 

 ZAHVALNICA 

Zahvaljujem se svom uvaženom mentor, prof. dr. Kemalu Kozariću, bez čijih smjernica 

ovaj rad ne bi imao smisla. Također, zahvaljujem se svima onima koji su doprinijeli da 

ovaj rad bude završen i da u njemu bude što više kvalitetnih informacija i činjenica o 

ovako zanimljivoj temi sa kojom se bavimo. Nadam se da će budući čitatelji pronaći u 

ovome radu mnoge zanimljivosti i olakšati sebi buduća istraživanja. 

 


