Univerzitet u Isto¢nom Sarajevu, Ekonomski fakultet Brcko
University of East Sarajevo, Faculty of Economics Brcko

Zbornik radova Ekonomskog fakulteta Brcko
Proceedings of Faculty of Economics Brcko

zbornik.efb.ues.rs.ba

Casopis Ekonomskog fakulteta Bréko
Volumen 19, Sveska 1, 2025, str. 35-45
Journal of Faculty of Economics Brcko
Volume 19, Issue 1, 2025, pp. 35-45

Klasifikacija UDK 336.763.15:334.713(497.6)
Pregledni naucni ¢lanak DOI 10.7251/ZREFB2519037I
Classification COBISS.RS-ID 143747073

Review article

UTICAJ KVALITETA FINANSISKIH IZVJESTAJA NA PREVENTIVNO
RESTRUKTURIRANJE U SREDNJIM | VELIKIM PREDUZECIMA U BOSNI |

HERCEGOVINI

THE IMPACT OF THE QUALITY OF FINANCIAL REPORTS ON PREVENTIVE
RESTRUCTURING IN MEDIUM AND LARGE COMPANIES IN BOSNIA AND

HERZEGOVINA

Selma Novalija Islambegovié¢*!, Nedim Islambegovié¢

¢b2, Almir Bajri¢e?

aFaculty of Economics, University of Tuzla, Tuzla, Bosnia and Herzegovina
bElektroprivreda BiH d.d. Sarajevo, Zenica Distribution Branch, Zenica, Bosnia and Herzegovina
"Koksara" d.o.o. Lukavac, Lukavac, Bosnia and Herzegovina

PODACI O CLANKU

APSTRAKT

Primljen 1.12.2025.

Dostavljen na recenziju 2.12.2025.

Prihvacen 17.12.2025.
Dostupan online od 30.12.2025.

Kljuéne rijeci
kvalitet finansijskih izvjestaja

preventivno restrukturiranje
srednja i velika preduzeca

ARTICLE INFO

Cilj ovog istraZivanje je utvrdivanje uticaja kvaliteta finansijskih izvjeStaja na
donos$enje odluke, odnosno odluka o pokretanju postupka preventivnog
restrukturiranja u srednjim i velikim preduzec¢ima u Bosni i Hercegovini. U radu
su koristene metoda deskripcije, sistematizacije i klasifikacije, analize, sinteze,
indukcije i dedukcije, statisticka metoda i metoda dokazivanja. Za potrebe
empirijskog dijela istraZivanja primarni podaci su prikupljeni primjenom metode
anketiranja, a za obradu i analizu prikupljenih podataka koristena je odgovarajuca
softverska podrska. Prema podacima Agencije za statistiku Bosne i Hercegovine
u 2022. godini, ukupan broj srednjih i velikih preduzeca, prema broju zaposlenih,
iznosio je 1.646, od Cega 1.358 srednjih preduzeda i 288 velikih preduzeca.
Shodno njihovoj razmjeri u ukupnom broju preduzeda, primjenom kvotnog
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frakcijom izbora jedinica istrazivanja 5%, u odnosu na populaciju, odnosno 83
preduzeca. Na osnovu rezultata provedenog anketiranja preduzeca, utvrdili smo
da ¢ak 67,92% ispitanih preduzeca smatra da kvalitet finansijskog izvjeStavanja,
doprinosi menadZzmentu preduzeda, da blagovremeno donese odluku, odnosno,
odluke o preventivnom restrukturiranju preduzeéa. Na osnovu dobivenih
rezultata primarnog istrazivanja mozemo zakljuciti, da kvalitet finansijskih
izvjestaja, utice na donosenje odluke, odnosno odluka o pokretanju preventivnog
restrukturiranja preduzeda.

ABSTRACT

The aim of this research is to determine the impact of the quality of financial
reports on decision-making, specifically decisions regarding the initiation of
preventive restructuring procedures in medium and large enterprises in Bosnia
and Herzegovina. The study employed methods of description, systematization
and classification, analysis, synthesis, induction and deduction, statistical
methods, and the method of proof. For the empirical part of the research,
primary data were collected using the survey method, and appropriate software
support was used for processing and analyzing the collected data. According to
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data from the Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, in 2022, the total
number of medium and large enterprises, based on the number of employees,
was 1,646, of which 1,358 were medium-sized enterprises and 288 were large
enterprises. According to their proportion in the total number of companies,
responses from companies were collected through questionnaires using a quota
sampling method, with a minimum selection fraction of research units of 5% in
relation to the population, i.e., 83 companies. Based on the results of the
conducted company survey, we found that as many as 67.92% of the surveyed
companies believe that the quality of financial reporting helps company
management to make timely decisions, specifically decisions regarding the
preventive restructuring of the company. Based on the results of the primary
research, we can conclude that the quality of financial reports affects the
decision-making process, specifically decisions on initiating preventive company

restructuring.

Uvod

Uslov pokretanja preventivnog restrukturiranja je odsustvo stecajnih razloga, a cilj je izbjegavanje
njihove pojave. Pokretanje preventivnog restrukturiranja stvara kolektivne pravne posljedice, koje su
karakteristicne za steCajno zakonodavstvo. Predmet ovog rada je pojmovno odredenje kvaliteta
finansijskih izvjestaja i preventivnog restrukturiranja, odnosno utvrdivanje uticaja kvaliteta finansijskih
izvjeStaja na pokretanje preventivnog restrukturiranja, putem prikazivanja istinitog, fer i objektivnog
stanja preduzeca. Cilj ovog istraZivanje je utvrdivanje da li kvalitet finansijskih izvjestaja ima uticaja na
donosenje odluke, odnosno odluka o pokretanju preventivnog restrukturiranja u srednjim i velikim
preduzeéima u Bosni i Hercegovini.

Racunovodstveni sistem, kao najznacajniji dio informacijskog sistema preduzeca, moze se opisati
kao proces prikupljanja finansijskih podataka, njihova procesiranja, tj. obrade i sastavljanja
racunovodstvenih informacija (Sever i dr., 2008:180), a kao rezultat toga nastaju finansijski izvjestaji.
Njihov je cilj informiranje zainteresiranih korisnika o finansijskom polozaju preduzeca, kao i o
uspjesnosti poslovanja. Informirati korisnike znaci prezentirati im sve relevantne i istovremeno
pouzdane racunovodstvene informacije u obliku i sadrZaju prepoznatljivom i razumljivom osobama,
kojima su namijenjene. (Zager i Zager, 1999:33)

Svaki finansijski izvjestaj je posebna cjelina, ali su svi finansijski izvjestaji medusobno povezani. Ta
povezanost nije iznenadujuca buduci da uspjeh kompanije uti¢e na njene novcane tokove, a profit i
novcani tokovi uti¢u na njen finansijski poloZaj. (Rankovi¢, 2010) Finansijski izvjestaji ne mogu daispune
svoju svrhu ako nisu kvalitetni.

Sa aspekta preventivnog restrukturiranja, u pogledu bitnosti o finansijskom izvjestavanju, treba
kazati da nema preventivnog restrukturiranja, bez pravovremnog uocavanja nepovoljnih kretanja
unutar finansijskih izvjeStaja. U tom smislu, bitnost pravovremenog informisanja, kroz finansijsko
izvjeStavanje nema alternativu.

1. Pregled prethodnih istrazivanja
1.2. Kvalitet finansijskih izvjestaja

Medu istraZivanjima vezanim za kvalitet finansijskih izvjeStaja sa naseg podrudja je istraZivanje Boze
Vukoje i saradnika, pod nazivom , Uloga i znacaj kvalitete finansijskih izvjeS¢a unapredenju poslovanja
malih i srednjih poduzeca” objavljenom 2013. godine. Vukoja i saradnici izmedu ostalog navode
sliedece: ,Pouzdan finansijski sistem izvjeStavanja je kamen temeljac dobrog funkcioniranja trzisne
ekonomije i osnova snaznog finansijskog sistema. Osnovni smisao finansijskih izvjestaja je da se u njima
prezentira ekonomska sustina transakcija i dogadaja na nacin kako su se oni stvarno dogodili, ali i da se
prikazu posljedice tako nastalih dogadaja koji su u ra¢unovodstvenom pogledu obuhvadeni. Polaziste u
ovim razmatranjima cini op¢i okvir kvalitete, odnosno koncept kvalitete finansijskog izvjeStavanja i sama
kontrola njihove kvalitete sa setom relevantnih Cinilaca u tom odnosu.“(Vukoja i dr., 2013)

IstraZivanje na temu kvalitete finansijskih izvjestaja proveo je i Zoran Babi¢, a rezultate publikovao
u radu pod nazivom ,Uticaj kvaliteta finansijskih izvjeStaja na vrednovanje preduzeéa u procesu
svojinske transformacije u zemljama regiona”, objavljenom 2016. godine. Rezultati istrazivanja su
pokazali da je kvalitet finansijskih izvjeStaja u pocetku svojinskih promjena, bio na nivou koji je
predstavljao jedan od ogranicavajucih faktora u procjeni, koji dolazi do izrazaja, narocito prilikom
primjene troskovnog pristupa u procjeni i kod prikupljanja informacija o preduzeéima. U okruZenju u
kojem je drzava uredivala racunovodstvo, i uz odsustvo nezavisne revizije, postojale su male Sanse za
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kvalitetno i pouzdano vrednovanje preduzeéa. Kasnije, ja¢anjem trZisnih mehanizama i primjenom
Medunarodnih  racunovodstvenih standarda (MRS) i Medunarodnih standarda finansijskog
izvjeStavanja (MSFI), kao i uvodenjem obavezne revizije, povecana je pouzdanost finansijskih informacija,
Sto je omogucilo realnije vrednovanje kapitala. Medutim, neophodno je nastojati da se kvalitet finansijskih
izvjeStaja poveda. To se mozZe postici ukoliko se obezbijedi ve¢a uskladenost sa MRS i MSFI, ukoliko su
kompetentna lica zaduZena za njihovo sastavljanje i ukoliko se prilikom njihove revizije postuju
Medunarodni standardi revizije (MSR), koju vrse lica koja posjeduju odgovarajuca znanja i iskustvo. (Babic,
2016:18), Pored navedenog, u radu autor prikazuje i ¢injeni¢na stanja, da kvalitet finansijskog izvjeStavanja
u zemljama regiona nije bio na visokom nivou, i to prvenstveno, kao posljedica zapocetog institucionalnog
ukidanja privatne svojine, koje je zapoceto 1945. godine, i trajalo sve do pocetka 21. stoljeca. Cjelokupan
razvoj racunovodstvene profesije i sve ono Sto se deSavalo u proslosti, naravno, ima uticaja na kvalitet
finansijskih izvjestaja, cak i danas, jer nije moguce nagomilane probleme, pogresnu racunovodstvenu
praksu, kao i pogresno shvatanje svrhe finansijskog izvjestavanja, za kratak vremenski period eliminisati i
prilagoditi razvijenim zemljama. Cak i privatni vlasnici domacéih preduzeéa, jo§ uvijek nisu shvatili pravu
svrhu finansijskih izvjestaja, a narocito svrhu njihove revizije, pa na to gledaju, kao na zakonom od strane
drZave nametnutu obavezu, od koje nemaju koristi. 1z tog razloga, oni nastoje da reviziju obave samo
formalno, uz $sto manje troskove, a to, naravno smanjuje njen kvalitet, a samim tim i pouzdanost finansijskih
izvjestaja, koji opet, kao izvor informacija za procjenu vrijednosti kapitala, mogu dovesti u pitanje i rezultate
procjene. Jedan od uzroka niskog kvaliteta finansijskih izvjestaja, u periodu kada se pocelo sa praksom
procjene vrijednosti preduzeéa u zemljama regiona, pa sve do 2001. godine, bio je neprimjenjivanje MRS.
Naime, kazemo okvirno do 2001. godine, jer je novi milenijum obiljeZio usvajanja i primjene MRS u
zemljama regiona. Finansijsko izvjestavanje je bilo niskog kvaliteta usljed neprimjenjivanja MRS, jer se
smatra da upravo primjena MRS obezbjeduje prikazivanje finansijske, imovinske situacije i prinosnog
poloZaja preduzeca na realan nacin, odnosno da njihova primjena obezbjeduje prikazivanje imovine i
obaveze po fer i realnoj vrijednosti.

Antonio Vukoja je u svom radu ,,Uticaj kvalitete finansijskih izvjestaja na unapredenje poslovanja malih
i srednjih preduzeca u Bosni i Hercegovini“ objavljenom 2020. godine, naveo tri osnovne faze, kroz koje se
moZze pratiti kvaliteta finansijskih izvjestaja, a to su (Vukoja, 2020:311):

v’ faza kontroliranja putem inspekcijskih tijela - kontrolu kvalitete finansijskih izvje$taja vrie uglavnom
eksterniinspekcijski organi, kao zastupnici javnog interesa, kroz provjeru da li se uvaZzavaju zakonske
regulative, prilikom pripremanja seta finansijskih izvjestaja;

v’ faza kontrole kvalitete putem razli¢itih aktivnosti, metoda i postupaka srac¢unatih na postizanje i
odrzavanje kvalitete finansijskog izvjesStavanja - rijeC je o planiranim aktivnostima, koje nakon
zakonske usaglasenosti, kod kontrole kvaliteta prelaze na aktivnosti otkrivanja i otklanjanja uzroka
nedovoljne kvalitete, odnosno sprecavanje nastanka problema kvalitete u vezi s pripremanjem i
prezentacijom finansijskih izvjestaja, pri unosu podataka, ra¢unovodstvenim procedurama, i
narocito u fazi ,outputa” raCunovodstvenih procesa;

v’ faza upravljanja kvalitetom - podrazumijeva kontinuirani proces planiranih i sistemskih aktivnosti
kontrole, primjenom odgovarajucih racunovodstvenih i revizorskih standarda, razli¢itih metoda i
postupaka, radi ostvarenja i poboljsanja kvalitete finansijskih izvjestaja.

Dalje, Vukoja potencira da kvalitetni finansijski izvjestaji, preduzeé¢ima nude Sirok spektar mogucnosti,
kroz upotrebu informacija od strane investitora, povjerilaca, javnosti i dr., na pravi nacin. Zbog toga, kvalitet
finansijskih izvjeStaja mora biti na visokom nivou, kako bi se preduzece predstavilo u najboljem svjetlu, na
trzistu, medu mnogim drugim preduzec¢ima. Na taj nacin, preduzece stiCe povjerenje korisnika finansijskih
izvjestaja, Sto olaksava daljnje poslovanje na trzistu.

Analizom finansijskih izvjestaja, potencijalni dioni¢ari se mogu uvjeriti u sposobnost ostvarivanja
dobitka, sadasnji poloZaj i buducde izglede preduzeda, te odluciti o ulaganju u preduzece. Njome se
procjenjuje ne samo sposobnost preduze¢a da podmiri svoje kratkorocne obaveze, ve¢ se prosuduje i
vjerovatnost njegove kontinuirane sposobnosti podmirivanja svih finansijskih obaveza u buducénosti.
(Skari¢-Jovanovi¢ & Spasi¢, 2014:95)

Kvaliteta finansijskog izvjestavanja prvenstveno zavisi od kvalitativnih karakteristika finansijskih
informacija, odnosno osobina, koje informacija treba da ima. Cetiri osnovne kvalitativne karakteristike
informacija finansijskog izvjeStavanja su (IFAC, 2004.):

> razumljivost,

> relevantnost,
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» pouzdanost (koja se ogleda u: vjerodostojnosti, potpunosti, neutralnosti i provjerljivosti),
» usporedivost.

Young & Cohen (2013) prema IASB-ovom Konceptualnom okviru finansijskog izvjestavanja, sve
kvalitativne karakteristike svrstavaju u dvije kategorije (Young & Cohen, 2013:188): fundamentalne
(relevantnost i vierodostojnost) i poboljSavajuée kvalitativne karakteristike.

U prethodnoj verziji IASB-ovog konceptualnog okvira, koja je vazila do 2010. godine, na listi
kvalitativnih karakteristika nalazila se i opreznost. Rije¢ je o tradicionalnom racunovodstvenom
principu, koji podrazumijeva nastojanje da se, prilikom priznavanja i mjerenja pozicija finansijskih
izvjestaja, izbjegne (Rankovi¢, 2010:68.):

v precjenjivanje sopstvenog kapitala (neto imovine) po osnovu precjenjivanja sredstava i/ili

potcjenjivanja obaveza, i
v precjenjivanje neto dobitka po osnovu precjenjivanja prihoda i/ili potcjenjivanja rashoda.

Princip opreznosti ima Siroku podrsku u literaturi, koja se opravdava nesigurnosc¢u procjenjivanja i
okolnoscu da je precjenjeni dobitak, za samo preduzece i njegove vlasnike, opasniji od potcijenjenog
dobitka. (Rankovi¢, 2010:69.)

Ipak, IASB je po ovom pitanju zauzeo stav da je on nekonzistentan sa zahtjevom neutralnosti, tj. da
mozZe da dovede do saopstavanja pristrasnih informacija. Drugim rije¢ima, preovladao je stav da
opreznost iskrivljuje racunovodstveno mjerenje, jer narusava vjerodostojnost (Whittington, 2008). Ali,
uprkos tome, $to se opreznost ne nalazi na listi kvalitativnih karakteristika, za aktuelne IASB-ove
standarde se moZze redi da su, u izvjesnoj mjeri, zasnovani upravo na ovom principu. Tome treba dodati
da opreznost i dalje figurira kao jedna od kvalitativnih karakteristika finansijskih izvjestaja u
Medunarodnom standardu finansijskog izvjestavanja za male i srednje entitete. |z prethodno re¢enog
jasno proistice da opreznost ima znacaj za savremeno finansijsko izvjestavanje. (Melville, 2011:157)

Da bi finansijski izvjestaji koji se u jednoj zemlji sastavljaju posjedovali dovoljan nivo kvaliteta, koji
ih ¢ini korisnim za donosenje ekonomskih odluka, neophodno je da se ispune dva uslova, i to (Alexander
& Nobes, 2010:266):

» da postoje kvalitetni standardi finansijskog izvjeStavanja i
> da se ti standardi dosljedno (striktno) postuju od strane onih koji sastavljaju finansijske izvjestaje.

Standardi finansijskog izvjeStavanja su smjernice koje treba postovati prilikom sastavljanja
finansijskih izvjeStaja opSte namjene. Oni sadrZe instrukcije za rjeSavanje prakticnih problema, koje
tangiraju formu finansijskih izvjestaja, priznavanje i procjenjivanje pozicija finansijskih izvjestaja
(sredstva, obaveze, prihodi i rashodi) i objelodanjivanja u finansijskim izvjestajima. (Malini¢, 2014:8)

U odsustvu standarda, investitori, kreditori i finansijski analiti¢ari bi morali da utroSe dosta vremena
i resursa, kako bi razumjeli osnovu na kojoj su sastavljeni finansijski izvjestaji svakog preduzeda, dok bi
poredenje izvjestaja razli¢itih preduzeca bilo oteZano. Standardi treba da doprinesu da se reducira obim
insajderskih informacija, bitnih za ocjenu perspektiva preduzeca, koje ljudi unutar preduzeéa posjeduju,
a koje nisu raspolozive eksternim korisnicima (investitorima i kreditorima). Oni treba svim
interesentima da donesu jednake koristi od posjedovanja informacija. Smanjenje informacione
nejednakosti Cini efikasnijim trZiSte kapitala, smanjuje rizik ulaganja i povecéava likvidnost vrijednosnih
papira (dionica, obveznica i drugih vrijednosnih papira), Sto je u interesu Citavog drustva. Ipak, zbog
prirode racunovodstva, od standarda se ne mozZe ocekivati da ponude rjesenja za sve moguce prakticne
probleme, prilikom kreiranja finansijskih izvjeStaja. Svrha standarda ogleda se u tome da ogranice
prostor u kome, racunovode donose odluke, tj. prostor u kome vre prosudivanja, koja ostaju
neophodan dio finansijskog racunovodstva i izvjeStavanja. (Harrison et al., 2011:61)

Ipak, postojanje kvalitetnih standarda finansijskog izvjeStavanja u jednoj zemlji, samo po sebi, ne
garantuje kvalitetno finansijsko izvjestavanje. Ukoliko se standardi ne primjenjuju u potpunosti ili se
primjenjuju na pogresan nacin, finansijski izvjestaji nece biti kvalitetni. Kvalitetno finansijsko
izvjeStavanje stoji na Cetiri stuba, a kvalitetni standardi finansijskog izvjestavanja predstavljaju samo
jedan stub. Preostala tri stuba kvalitetnog finansijskog izvjestavanja, pored pravilne i potpune primjene
standarda finansijskog izvjestavanja, su (Goldberg et al., 2006:35):

v’ efektivan sistem korporativnog upravljanja i internih kontrola,
v’ kvalitetne prakse revizije, koje se zasnivaju na kvalitetnim standardima revizije, i
v’ efektivni sistemi za superviziju primjene standarda finansijskog izvje$tavanja i standarda revizije.

Cjelokupna regulatorna infrastruktura finansijskog izvjestavanja jedne zemlje, treba da omogudi, da

se standardi finansijskog izvjeStavanja tacno interpretiraju (odnosno tumace) i primjenjuju, da se
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uspjesno rjesavaju prakti¢ni problemi finansijskog izvjestavanja, kao i da se model finansijskog izvjestavanja

i njegova relevantnost za korisnike kontinuirano unapreduju, uz uvazavanje odnosa troskova i koristi. Vazan

dio regulatorne infrastrukture finansijskog izvjestavanja treba da budu sankcije, za svako namjerno krsenje

standarda. Ako su sankcije blage ili neefikasne, kompanije mogu da odstupe od standarda, a da ne snose
znacajne posljedice. (Choi & Meek, 2008:14)

Kljucni razlozi, zbog kojih su kvalitetni finansijski izvjestaji vazni preduzecima, su (IASB):

v" dono3enje ispravnih poslovnih odluka — kvalitetni izvjestaji pruZaju tacne i pravovremene
informacije o prihodima, rashodima, imovini i obavezama, sto omoguc¢ava menadZmentu da donosi
racionalne odluke;

v’ privlaenje investitora i kredita — investitori i banke zahtijevaju transparentne i pouzdane izvjestaje,
kako bi procijenili rizik i donijeli odluku o ulaganju ili kreditiranju;

v’ zadovoljavanje zakonskih i poreskih obaveza — preduzeée je zakonski obavezno da vodi i podnosi
tacne finansijske izvjestaje. Njihov kvalitet direktno utiCe na pravilno obracunavanje i placanje
poreza, kao i izbjegavanje kazni;

v pracenje i kontrola poslovanja — precizni izvjestaji omogucéavaju pracenje uspje$nosti poslovanja
kroz vrijeme, otkrivanje problema i donosenje mjera za poboljsanje efikasnosti;

v’ izgradnja povjerenja i reputacije — kvalitetno finansijsko izvje$tavanje povecava ugled preduzeca
kod partnera, klijenata, zaposlenih i drugih zainteresovanih strana.

Kvalitet finansijskih izvjestaja ima izuzetno veliki uticaj na predstecajni postupak, a samim time i na
provodenje preventivnog restrukturiranja, jer od njega zavisi kako e se procijeniti stvarno finansijsko stanje
preduzeca i da li postoji osnova za restrukturiranje ili steca;.

Svako izbjegavanje kvalitetnog finansijskog izvjestavanja, utiCe na mogucnost preventivnog
restrukturiranja, a neadekvatno provodenje, dovodi do kasnijeg restrukturiranja, koje traje znacajno duze,
povecava troskove restrukturiranja, smanjuje mogucnost za oporavak, te umanjuje procenat namirenja
povijerilaca. (Malaci¢ & Vaupot, 2022:9)

Evo nekoliko klju¢nih nacina na koje kvalitet finansijskih izvjeStaja utiCe na predstecajni postupak
(Malini¢, 2014:9):

v’ procjena solventnosti i likvidnosti — ta¢ni i vjerodostojni izvjestaji omogucavaju utvrdivanje da li je
preduzece stvarno nesolventno, ili je u privremenim tesko¢ama, koje se mogu sanirati kroz
postupak preventivnog restrukturiranja;

v povjerenje povjerilaca — transparentno i uredno finansijsko izvje$tavanje povedava povjerenje
povjerilaca i potencijalnih investitora, Sto moZe biti presudno za postizanje dogovora o otplati
dugova ili ulaganjima;

v’ sudski postupak i vie$tatenje — tokom predstecajnog postupka sud ili ovlaiteni vjestaci, oslanjaju se
na finansijske izvjestaje prilikom procjene situacije. Neadekvatni izvjestaji mogu izazvati sumnju,
produziti postupak ili dovesti do nepovoljnih odluka za duznika;

v’ izrada plana restrukturiranja — bez pouzdanih podataka, nije moguée izraditi realan i odrZiv plan
restrukturiranja, koji je uslov za izbjegavanje stecaja.

Zakljuéno sa svim navedenim, visok kvalitet finansijskih izvjeStaja moZe pomoci preduzecu da se spasi
od stecaja, kroz efikasan predstecajni postupak, dok los kvalitet otezava sve faze postupka i smanjuje Sanse
za oporavak. Samim time, kvalitet finansijskih izvjestaja uveliko doprinosi boljoj i svjetlijoj buducnosti
preduzeca, bilo da se radi o mikro i malim preduzec¢ima ili o srednjim i velikim preduzeé¢ima. U sustini,
kvalitet finansijskih izvjeStaja omogucava odrzivost, rast i konkurentnost preduzeca na trzistu.

1.2. Preventivno restrukturiranje u Bosni i Hercegovini

Preventivno restrukturiranje je svojevrsni pravni mehanizam zastite u cilju sprecavanja stecaja. Samim
pokretanjem preventivnog restrukturiranja, sprecavaju se negativne posljedice pokretanja sudskog
stecajnog postupka, koje prije svega obuhvataju djelimi¢no namirenje potraZivanja povjerilaca, likvidaciju
duznika, gubitak radnih mejsta, ekonomsku i socijalnu krizu i sve drugo, Sto sa sobom donosi stecaj.
Posmatrajuci racionalno, za preduzece nije cilj pokretati preventivno restrukturiranje koliko god je moguce
cesée, bez obzira na vjerovatnodu uspjesnog provodenja, nego u tome, da se izbjegne nepokretanje u
situacijama, kada je vjerovatnoca saniranja visoka.

Ekonomski uslov iniciranja preventivnog restrukturiranja je pretpostavka da ce se pojaviti stecajni
razlozi, u slucaju njegovog nepokretanja. Na ranim etapama finansijskih poteskoca, a sve to uz uslov da
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imamo kvalitetne finansijske izvjestaje, Sanse za objektivnu procjenu pojave stecajnih razlika su manje,
ali Sansa za realni uspjesni ishod restrukturiranja se znacajno povecava. lpak, predvidivost u pojavi
stecCajnih razloga i u njegovom preveniranju, su u koliziji, zbog cega su nepredvidivi rezultati
preduzetnicke djelatnosti. Nemoguce je donositi prognoze, kako pozitivne u slu¢aju pokretanja
preventivnog restrukturiranja, tako i negativne u slucaju nepokretanja. Ali, gledano sa aspekta
menadZmenta velikih preduzeca, ipak postoji mogucnost za prognoziranje i upravo tome sluze kvalitetni
finansijski izvjestaji. Naime, ako imamo kvalitetne finansijske izvjestaje i dostupna sva trzisSna kretanja,
mozemo gotovo sa 100% sigurnosc¢u predvidjeti buduc¢nost preduzeca.

Preventivno restrukturiranje privrednih drustava u Bosni i Hercegovini predstavlja, klju¢nu mjeru za
oCuvanje poslovanja i sprecavanje stefaja. Ovaj proces omogucava preduzeéima suocenim s
finansijskim potesko¢ama, da reorganizuju svoje poslovanje, smanje dugove i poboljsaju likvidnost,
¢ime se doprinosi ocuvanju radnih mjesta i stabilnosti privrede.

Pored procesa restrukturiranja provodi se i sanacija preduzeca. Sanacija je postupak ovladavanja
krizom, te prevazilazenje problema likvidnosti, kako bi se izbjegla insolventnost preduzeca, odnosno
ugrozenost nastavka poslovanja preduzeéa. Restrukturiranje moZe biti potaknuto u raznim fazama
kriznog poslovanja, od faze kada je doslo do nepredvidive krize, te je nuzna brza reakcija, do faze kada
se radi o potencijalnoj i latentnoj krizi, uslijed koje ¢e se provesti restrukturiranje, kako bi se sprijecile
vece Stete za poslovanje.

Formalna reorganizacija moze prerasti u stecajnu likvidaciju, ali stecajna reorganizacija i likvidacija
nikad ne prerastaju u preventivno restrukturiranje. Preventivno restrukturiranje, za razliku od ste¢ajnog
postupka, fiksira odsustvo spora, i trenutne pravne odnose izmedu povjerilaca i duznika na odredeni
period, ¢cime se onemoguduje pokretanje izvrsnih ili ste¢ajnih postupaka.

U Federaciji BiH, pravni okvir za finansijsku konsolidaciju privrednih drustava uspostavljen je
Zakonom o finansijskoj konsolidaciji privrednih drustava, koji je donesen 2014. godine. Ovaj Zakon
omogucava preduzeéima da pokrenu postupak konsolidacije, ako u prethodne tri godine posluju s
gubitkom i ne izmiruju redovno svoje tekuée obaveze. Postupak obuhvata dugovanja nastala zaklju¢no
do 30.09.2013. godine, ukljucujuci poreze, doprinose i dugovanja prema dobavlja¢ima i zaposlenima.
(Vlada FBiH, 2017) Zakon je viSe puta mijenjan, kako bi se omogucila dodatna vremena za
implementaciju mjera konsolidacije. Najnovije izmjene omoguéavaju preduzeé¢ima da podnesu zahtjev
za finansijsku konsolidaciju do 30.06.2026. godine, a postupak mozZe trajati do 31.12.2027. godine.
Medutim, u sustini procesi konsolidacije nisu dovoljno stvorili uslova za preventivno restrukturiranje,
posebno privatnih preduzeca, pa se s toga ne moze reéi da se ovim zakonom doprinijelo preventivhom
restrukturiranju.

Cinjenica je da preduzeéa koja imaju kvalitetne finansijske izvjestaje, te u kriznim situacijama koriste
preventivno restrukturiranje, uspjesnije upravljaju svojim potraZivanjima od kupaca, a odobravanja
odgodenog pladanja vrSe sa posebnom paznjom, tako Sto vrSe klasifikaciju kupaca. Pored toga,
racionalnije upravljaju svojom imovinom i izbjegavaju nepotrebna zaduzivanja. Znacaj preventivnog
restrukturiranja i kvalitetnih finansijskih izvjeStaja, koji doprinose samom pokretanju preventivnog
restrukturiranja, se ogleda u rezultatima poslovanja preduzeéa u uslovima krize. Predstavljanjem
najvaznijih racio pokazatelja povezanih sa preventivnim restrukturiranjem, uvidjeli smo da preduzeca,
koja imaju kvalitetne finansijske izvjestaje, imaju znatno bolje pokazatelje koeficijenta obrta
potrazivanja, tekuce i ubrzane likvidnosti, obrta ukupne imovine, pokazatelje profitabilnosti, finansijske
poluge, racia otpisanih potrazivanja, vece iznose neto obrtnog kapitala, manji udio obaveza u
finansiranju, manji broj dana obrta potraZivanja i nenaplacenih potrazivanja.

Osim toga, treba istaci da je primjena kvalitetnih finansijskih izvjestaja i pokretanje preventivnog
restrukturiranja u kriznim periodima, idealan mehanizam za povecanje profita u preduzeéima, te da je
vrlo dobar mehanizam za smanjenje sumnjivih i spornih potrazivanja. Poznato je da preduzeca nerijetko
dolaze do stecaja, zbog loSe politike naplate potraZivanja i prekomjernog broja otpisanih potrazivanja
od kupaca, ali primjenom kvalitetnih finansijskih izvjeStaja i provodenjem preventivnog
restrukturiranja, rizik od stecaja se svodi na minimum. Troskovi poslovanja i finansiranja u preduzecima,
koja su na osnovu kvalitetnih finansijskih izvjeStaja pokrenula preventivno restrukturiranje su znatno
smanjeni, jer se preduzeda vise oslanjaju na sredstva od naplate potraZivanja od kupaca, maniji je broj
dana potreban za obrt zalihama, izbjegavaju se dodatni troskovi vezani za stalna sredstva. Osim toga,
preduzeca smanjuju i sudske troskove, jer naplatu potrazivanja ne ostvaruju sudskim putem, a ujedno
zadrzavaju kupce.
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Vaznost kvalitete finansijskih izvjeStaja je neprocjenjiva, jer ukoliko se preduzeée nade u krizi,

menadZment ¢e, na osnovu finansijskih izvjeStaja, donijeti odluku o pokretanju preventivnog
restrukturiranja, koje predstavlja spas preduzeca od bankrota.

2. Rezultati empirijskog istrazivanja

Empirijsko istraZivanje je provedeno na uzorku od 53 ispitanika, koji pripadaju srednjim i velikim
preduzec¢ima. Obzirom da smo ciljano isli na srednja i velika preduzeca, opredjelili smo se za kvotni uzorak.
Prema podacima Agencije za statistiku Bosne i Hercegovine u 2022. godini, ukupan broj srednjih i velikih
preduzeca prema broju zaposlenih, iznosio je 1.646, od Cega 1.358 srednjih preduzeca i 288 velikih
preduzeca. Shodno njihovoj razmjeri u ukupnom broju preduzeéa, primjenom kvotnog uzorka, prikupljani
su odgovori preduzeca kroz anketne upitnike, a minimalna planirana frakcija izbora jedinica istrazivanja je
bila 5%, u odnosu na populaciju, odnosno 83 preduzeca. Podaci o broju preduzeca su uzeti za 2022. godinu,
jer isti krajem 2023. i 2024. godine, nisi precizno prikazani. Ukupan broj podijeljenih anketnih upitnika je
85, pri ¢emu su 53 upitnika adekvatno popunjena i vraéena. Stopa povrata anketnih upitnika je relativno
visoka i iznosi 62,35 %.

U okviru deskriptivne statisticke analize detaljno smo analizirali strukturu preduzeca u uzorku,
planiranje i mjerenje rezultata, te kao najvaznije, primjenu odnosno sprovodenje preventivnog
restrukturiranja u preduzecu. Deskriptivna statistika ukljucila je izracunavanje aritmeticke sredine, modusa,
medijana i standardne devijacije.

Tabela 1: Struktura preduzeca

Struktura preduzeca Apsolutne Relativne
frekvencije frekvencije
Proizvodnja i obrada metala 7 13,21%
Trgovina 6 11,32%
Namjenska industrija 3 5,66%
Drvopreradivacka industrija 3 5,66%
Gradevinarstvo/Gradnja cesta i autocesta 6 11,32%
Zdravstvo 2 3,77%
Farmaceutska industrija 2 3,77%
IT / Telekomunikacije 3 5,66%
Proizvodnija, prenos i distribucija elektri¢ne i toplotne energije 4 7,55%
Prehrambena industrija 2 3,77%
Ostalo 15 28,31%
UKUPNO 53 100,00%

Izvor: (obrada autora).

Procenat zastupljenosti preduzeca, uvazavajuci €injenicu ¢ime se bave, krece se od 3,77% do 28,31%.

Kada sagledamo regionalnu pripadnost preduzeca u uzorku, moZzemo vidjeti, da je najveci broj ispitanih
preduzeca iz Federacije Bosne i Hercegovine njih 42, odnosno 79,24%, iz Republike Srpske je anketirano 7
preduzeca, odnosno 13,21%, dok je iz Br¢ko Distrikta anketirano 4 preduzeca, odnosno 7,55%. Obzirom da
se najveci broj srednjih i velikih preduzeéa nalazi upravo na podrucju Federacije BiH, nije ni ¢udno $to je
velika razlika u broju anketiranih preduzeéa u uzorku.

Uzimajuci u obzir vaznost koeficijenta likvidnosti, ali i ostalih pokazatelja, prilikom anketiranja
preduzeca smo pitali, da li vrSe izraCun navedenih pokazatelja. Prema provedenom istrazivanju, utvrdeno
je da 40, odnosno 75,47% ispitanih preduzeca, racunaju racio pokazatelje. Preduzeca smo pitali o vaznosti
dobre finansijske slike preduzeca, u pogledu likvidnosti preduzeéa. Na osnovu provedenog istrazivanja 29
preduzeca, odnosno 54,72%, smatra da je dobra finansijska slika, izuzetno vazna u pogledu likvidnosti
preduzeca, 23 preduzeca, odnosno 43,39%, smatra da je dobra finansijska slika vazna, ali ne od vitalnog
znacaja, dok jedno preduzece, odnosno 1,89%, smatra da finansijska slika preduze¢a nema nikakve veze sa
likvidnos$cu preduzeda.
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Grafikon 1: Period pripreme i analize finansijskih izvjestaja

Koliko ¢esto pripremate finansijske izvjestaje uzimajuéi u obzir i
njihovu analizu

Izvor: (obrada autora).

Na osnovu provedenog istraZivanja, 18 ispitanih preduzeéa, odnosno 33,96% iz nasSeg uzorka,
priprema finansijske izvjeStaje na mjese¢nom nivou, kvartalno finansijsko izvjeStavanje i analizu
finansijskih izvjestaja provodi 16 ispitanih preduzeca, odnosno 30,19%, dva puta godisnje, odnosno
polugodisnje izvjestavanje provodi 9 ispitanih preduzeca, odnosno 16,98%, dok 10 ispitanih preduzeca,
odnosno 18,87 %, prikazuje finansijske izvjestaje, samo u sklopu zvanicnih finansijskih izvjestaja, koji se
objavljuju i prikazuju jednom godisnje. Prema prikazanim rezultatima, moZemo ustanoviti, da ispitana
preduzeca adekvatno izvjeStavaju krajnje korisnike informacija o poslovanju preduzeca.

U procesu preventivnog restrukturiranja preduzeca, najvaznija stavka jeste obnavljanje stalnih
sredstava. Stoga smo ovom segmentu posvetili posebnu paznju. Provedenim istraZivanjem smo utvrdili
da 62,26%, odnosno 33 ispitana preduzeca vrse nabavku stalnih sredstava najmanje jednom godisnje,
28,31%, odnosno 15 preduzeca obnavlja svoja stalna sredstva kroz nabavku novih stalnih sredstava u
periodu od jedne do pet godina, dok 9,43%, odnosno, 5 preduzeca, nabavlja stalna sredstva u periodu
preko 5 godina ili nikada.

Prema provedenom istraZivanju utvrdili smo da 37,74%, odnosno 20 ispitanih preduzeca, stalna
sredstva nakon otpisa prodaje po fer vrijednosti, 49,05%, odnosno 26 ispitanih preduzeca, nastavlja
koristiti stalna sredstva nakon njihovog otpisa, dok 13,21%, odnosno 7 ispitanih preduzeca, otpisana
stalna sredstva stavljaju van snage.

Ukoliko preduzece ostvari dobitak, ono ima pravo na isplatu dobitka vlasnicima, nakon sto podmiri
obaveze za porez na dobitak. Ako razmatramo kada isplatiti dobitak, dva su faktora koja treba uzimati
u obzir. Jedno je stanje zadrzanog dobitka, a drugo je stanje novca. Ovdje je najvaznije stanje novcanih
sredstava, jer isplata dobitka, odnosno dividendi, bilo njegovog dijela ili u cijelosti, ide s racuna
preduzeca. No, odluka o tome kada isplatiti dobitak, ne tice se iskljucivo stanja na racunu. Prema
provedenom istraZivanju, utvrdili smo da 28, odnosno 52,83% ispitanih preduzeca vrsi isplatu dobitka
najmanje jednom godisnje, 13, odnosno 24,53 % preduzeca nikako ne vrsi isplatu dobitka, 8, odnosno
15,09% ispitanih preduzeca vrsi isplatu dobitka rijetko, dok 4, odnosno 7,55% ispitanih preduzeca vrsi
isplatu dobitka povremeno i po potrebi.

Posebnu paZznju smo posvetili otkrivanju determinanti, za provodenje preventivnog
restrukturiranja. Ovdje smo istrazili osnovne pokazatelje, koji ukazuju na potrebu za provodenje
preventivnog restrukturiranja.

Grafikon 2. prikazuje rezultate prosjecnih ocjena posmatranih preduzeca, gdje smo dobili
informacije o finansijskim i nefinansijskim pokazateljima za provodenje preventivnog restrukturiranja,
odnosno odgovore na kojem nivou se ispitana preduzeca nalaze u pogledu restrukturiranja, te da li ista
imaju problema u poslovanju. Ovdje se radi o 11 performansi preduzeca, gdje smo prikazali prosjecne
vrijednosti za svaku. Na osnovu 53 odgovora od strane ispitanih preduzeca, uzeli smo aritmeticku
sredinu i graficki predstavili.
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Grafikon 2: Finansijski i nefinansijski pokazatelji za provodenje preventivnog restrukturiranja preduzeca
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Izvor: (obrada autora).

Vidljivo je, da se aritmeticka sredina na skali finansijskih i nefinansijskih pokazatelja krec¢e u rasponu od
2,69 do 3,91 (na skaliod 1do 5, gdje je, 1 — nezadovoljavajuca ocjena, 5 — odli¢no), sto implicira na zakljucak
da preduzeca imaju dobre finansijske i nefinansijske pokazatelje, i da im stabilnost poslovanja nije ugrozena.
Tome u prilog govori i Cinjenica da su najcesce ocjene 3 i 4 (modus). Modus predstavlja vrijednost
kvantitativnog ili kvalitativnog obiljezja sa najve¢om frekvencijom. Zanimljiva je Cinjenica da finansijske
performanse preduzeéa imaju prosje¢nu ocjenu 3,25, dok nefinansijske performanse imaju prosjecnu
ocjenu 3,75, sto upucuje, da preduzeca vise paznje posvecuju nefinansijskim performansama, odnosno da
su vise usmjerena ka kvaliteti i zadovoljstvu krajnjih korisnika usluga, nego profitu. Preduzeca su uglavnom
najmanje zadovoljna sa opStom profitabilnos¢u preduzeca, a najvise sa brzinom proizvodnje i isporuke. U
tabeli 2. éemo prikazati rezultate ispitivanja, odnosno prosje¢ne ocjene po pojedinim postupcima, koji
navode na to, da li preduzece koristi preventivno restrukturiranje u svom poslovanju.

Tabela 2. prikazuje prosjecne ocjene primijenjenih postupaka preventivnog restrukturiranja u
preduzecu. Takoder su prikazani i ostali statisticki parametri: medijan, modus i standardna devijacija.
Vidljivo je, da se aritmeticka sredina krece u rasponu od 3,037 do 3,396 (na skali od 1 do 5, gdje je, 1 —u
potpunosti se ne slazem, 5 — u potpunosti se slazem), Sto implicira na zaklju¢ak da preduzeca u velikoj mjeri
primjenjuju preventivno restrukturiranje, tj. da su postupci preventivnog restrukturiranja dovoljno
zastupljeni u preduzec¢ima. Tome u prilog govori i ¢injenica da je najceséa ocjena 3 (modus), kao vrijednost
obiljezja sa najvecom frekvencijom. Vrijednost medijana iznosi 3. U tabeli su navedene i vrijednosti
standardne devijacije, koja mjeri disperziju podataka uzorka. Iz tabele je vidljivo da su vrijednosti
standardne devijacije uglavhom oko 1, u intervalu izmedu 0,846747 i 1,085931, sto pokazuje da su
prosjec¢na odstupanja od aritmeticke sredine uglavnom statisticki zanemariva.

Prema provedenom istraZivanju, 67,92% ispitanih preduzeca, odnosno njih 36, smatra da kvalitet
finansijskog izvjeStavanja, doprinosi menadZmentu preduzeéa, da blagovremeno donese odluku, odnosno,
odluke o preventivnom restrukturiranju preduzeca. Njih 24,53%, odnosno 13 ispitanih preduzeca, smatra
da kvalitet finansijskog izvjeStavanja, djelimi¢no doprinosi menadZmentu preduzeéa, da blagovremeno
donese odluku, odnosno, odluke o preventivhom restrukturiranju preduze¢a. Samo 7,55% preduzeca,
odnosno njih 4, smatra da kvalitet finansijskog izvjeStavanja, nemaju uticaj na donosenje pravovremenih
odluka menadZmenta.

Tabela 2: Primjene preventivnog restrukturiranja u preduzecu

Postupci Aritmeticka sredina Medijan Modus Standardna devijacija
anilcajno su smanjeni troskovi 30943 3 3 0,966042
zaliha

Smanjeni su i drugi troskovi (npr.

troskovi marketinga i prodaje, 32264 3 3 0,846747

troskovi obrade transakcija,
komunkacijski troskovi i sl.)
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Stvoreni su bolji uslovi za
povecanje potraznje za 3,1887 3 3 1,001088
proizvodima i uslugama

Znacajno je ubrzan proces
odvijanja poslovanja sa krajnjim 3,3962 3 3 0,921836
korisnicima

Kontinuirano iskoristavamo
benefite, koje ostvarujemo od

. .y 3,0377 3 3 1,03705
intelektualnog vlasnistva (poslovne

tajne i/ili autorskih prava)

Napravili smo inovacije, koje niko

od nasih konkurenata nije do sada 31132 3 3 1,085931
Kontinuirano se vrse inoviranja

sistemskih elemenata (sadrzaja, 3,2075 3 3 1,044371
strukture i upravljanja)

Uvedene su znacajne inovacije 3,2830 3 3 0,968293

Izvor: (obrada autora).

Zakljucak

Primarni cilj finansijskog izvjeStavanja je pruzanje kvalitetnih finansijskih izvjestajnih informacija o
privrednim subjektima, prvenstveno finansijske prirode, korisnih za donosenje ekonomskih odluka.
Informacije bi trebale biti razumljive korisnicima koji imaju razumno znanje o poslovnim i privrednim
aktivnostima i raCunovodstvu i koji su voljni proucavati informacije s razumnom marljivos¢u. Od
kvalitete finansijskih izvjeStaja zavisi i kvalitet poslovanja privrednog drustva.

Prednost preventivnog restrukturiranja je u tome Sto omogucava izbjegavanje ,zaboravljanja“, a
povjeriocima garantuje zadovoljavanje iste ili viSe sume potraZivanja u odnosu na tu, na koju bi mogli
racunati u slucaju pokretanja sudske stecajne likvidacije ili reorganizacije. Pravni okvir preventivnog
restrukturiranja omogucava blagovremenu reakciju duznika, a ekonomski rezultat je uslovljen brzinom
duznikovog prepoznavanja i reakcijom povjerilaca u smislu redefinisanja prvobitnih pravno-ekonomskih
odnosa sa duznikom. Preventivno restrukturiranje je uslovljeno savjesnosé¢u duznika, dok savjesnost
svih povjerilaca nije neophodna, sto je jos jedna unikatnost ovog instituta.

Prema provedenom istrazivanju 67,92% ispitanih preduzeéa smatra da kvalitet finansijskog
izvjeStavanja doprinosi menadZmentu preduzeca da blagovremeno donese odluku, odnosno odluke, o
preventivnom restrukturiranju preduzeca, dok samo 7,55% preduzeca smatra da kvalitet finansijskog
izvjeStavanja nema uticaj na donosenje pravovremenih odluka menadZmenta.

Na osnovu sekundarnog i primarnog istraZivanja moZze se ustanoviti da se primjenom kvalitetnih
finansijskih izvjestaja prikazuje istinito, fer i objektivno stanje preduzecda, eliminiSe se prikrivanja
stvarnog stanja unutar preduzeca, te se omogudéuje pokretanje provodenja preventivnog
restrukturiranja u preduzecu, ali i tacan izracun racio pokazatelja i njihovo poredenje sa ostvaranjima iz
prethodnih perioda, planiranim ciljevima i ostvarenjima konkurencije.

Istrazivanjem su dati odgovori na brojna pitanja. Ipak, postoje teme koje bi se daljim istrazivanjem
trebale elaborirati. Preporuke za dalja istrazivanja vezala bi se za:

v’ istrazivanje i komparaciju dominantnih politika i standarda preventivnog restrukturiranja u
pojedinim granama/sektorima i njihov uticaj na likvidnost te profitabilnost preduzeéa,

v’ istraZivanje i komparaciju uspje$nosti primjene kvalitetnog finansijskog izvje$tavanja i njegov uticaj
na profitabilnost preduzeda,

v" komparaciju primjene kvalitetnih finansijskih izvje3taja i preventivnog restrukturiranja u drZavi, sa
primjenom kvalitetnih finansijskih izvjestaja i preventivnog restrukturiranja u regionu,

v’ prosirenje politike pokretanja preventivnog restrukturiranja na sve privredne grane u Bosni i

Hercegovini,

v’ kreiranje zakonskih i drugih propisa kojima bi se preventivno restrukturiranje dovelo u okvire
pravno obavezujuéeg djelovanja.

Na osnovu svega iskazanog mozemo zakljuciti, da kvalitet finansijskih izvjestaja, utice na donosenje
odluke, odnosno odluka o pokretanju preventivnog restrukturiranja preduzeca.
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