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Abstract: The process of making a decision on borrowing on the basis of loans and credits is based on very
complex procedures that include many reports originating from the company's accounting sector and are crucial in
the analysis of the company's decision on borrowing on the basis of credit. Also, on the side of creditors, numerous
accounting surveys of credit analysis are also conducted, where the financial and market aspects of the business of
companies applying for credit are systematically processed. A detailed analysis of the financial statements crucially
influences the creditors to make a positive decision on approving the loan. This analysis is combined with other
analyzes (eg on the market potential of the borrower), on the basis of which the decision on (non) approval of the
loan is made. Special attention is paid by credit analysts to the method of determining and in general the effect of
potential risks on the company's operations. In the process of applying for a loan with credit institutions (usually in a
bank), the company must provide accounting documentation, but also participate in the loan approval process
together with the loan service, providing the necessary information about its business, necessary for decision
making. The procedure includes an analysis of all relevant features of the company's business portfolio, which have
an impact on credit decision-making. The procedure in particular includes an analysis of the market and the industry
in which the company operates predominantly. Financial analysis is conducted by calculating ratios for a period of
at least the previous three years. Credit analysis officers deal specifically with the potential risks to which the
borrower is exposed in his business, in order to make it easier for decision-makers to approve loans to make a
decision on approving loans to the company. This paper discusses the economic analysis of accounting indicators in
the function of making a decision on a loan, from the point of view of creditors, most often commercial banks. The
aim of this paper is to point out the importance of purposeful analysis of accounting indicators, especially financial
statements, on the basis of which the analysis of business performance is performed, with the aim of making
decisions on lending or approving loans by creditors by management. The methodology applied during the
preparation of this paper is suitable for research in the social sciences, in general, but also specifically for the field
that the paper explores, and these are specific accounting techniques and elements needed for economic analysis.
The results we obtained during the research confirm the goal of the research: up-to-date, qualitative and quantitative
accounting of business changes is the only real basis on which operations with data from accounting reports are
possible, which are related to economic analysis of business changes and business flow planning. Well-organized
accounting business with timely and reliable accounting coverage of business changes provides good information
for business analysis and, more importantly, the basis for planning future business activities, which is the main
conclusion of this paper. The recommendation for future research, but also for business practice, refers to the
constant insistence on efficient and effective analysis of financial statements in the segment related to lending and
decision-making on corporate borrowing in the financial market.
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Rezime: Proces donosenja odluke o zaduZzivanju preduzeca po osnovu zajmova i kredita zasniva se na vrlo slozenim
postupcima koji obuhvataju mnogo izvestaja koji poti¢u iz racunovodstvenog sektora preduzeca i kljuceni su u
analizi kod donoSenja odluke prediueca o zaduzivanju po osnovu kredita. Takode, i na strani kreditora, takode se
sporovde brojna racunovodstv ena istrazivanja kreditne analize, gde se sistematski vrSi obrada finansijskog i
trziSnog aspekta poslovanja preduzeca koje konkuruse za kredit. Detaljna analiza finansijskih izveStaja presudno
utice na kreditore da donesu pozitivhu odluku o odobravanju kredita. Ova analiza se kombinuje i sa drugima
nalizama (npr. o trZiSnom potencijalu zajmoprimca), na bazi kojih se donosi odluka o (ne)odobravanju kredita.
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Posebna paznja od strane kreditnih analiticara se pridaje nacinu utvrdivanja i uopste delovanju potencijalnih rizika
na poslovanje preduzeca. U postupku apliciranja za kredit kod kreditnih institucaja (najées¢ u banci) preduzece
morada da pruzi racunovodstvenu dokumentaciju, ali i da zajedno sa stru¢nom sluzbom kredita ucestvuje u
postupku odobravanja kredita, pruzanjem neophodnih informacija o svom poslovanju, neophodnih za donosenje
odluke. Procedura obuhvata analizu svih relevantnih obelezja poslovnog portfolia preduzeca, koji imaju uticaj na
odnosenje odluke po osnovu kredita. Procedura posebno obuhvata analizu trziste i privredne grane u kojoj preduzece
dominantno funkcioni$e. Finansijska analiza se sprovodi izraGunavanjem racio-brojeva i to za period od najmanje
tri prethodne godine. Referenti za kreditnu analizu posebno obraduju potencijalne rizike, kojima je zajmotrazioc
izlozen u svom poslovanju, sa ciljem da se donosiocima odluke o odobravanju kedita olakSa donosSenje odluke o
odobravanju kredita preduze¢u. U ovom radu se govori o ekonomskoj analizi racunovodstvnih pokazatelja u funkciji
donos$enja odluke o kreditu, sa stanovista kreditora, najcesce se to poslovne banke. Cilj rada je da ukaze na znacaj
svrsishodne analize racunovodstvenih pokazatelja, narocito finansijskih izvestaja, na temelju kojih se obavlja analiza
uspesnosti poslovanja, sa ciljem da se na osnovu utvrdenih rezultata analize donesa odluka o kreditiranju odnosno
odobravanju kredita od strane kreditora i odluka i zaduéivanju preduzeca, od strane menadzmenta. Metodologija
koja je primenjena prilikom izrade ovog rada primerena je istrazivanjima u druStvenim naukama, uopsem smislu, ali
i posebno za oblast koju rad istrazuje, a to su specifiéne racunovodstvene tehnike i elementi potrebni za ekonomsku
analizu. Rezultati do kojih smo prilikom istrazivanja do$li potvrduju cilj istrazivanja: azurno, kvalitativno i
kvantitativo racunovodstveno obuhvatanje poslovnih promena jedino je prava osnova na koje su moguce operacije
sa podacima iz racunovodstvenih izvestaja, koje su vezane za ekonomsku analizu poslovnih promena i planiranje
poslovnih tokova. Dobro organizovano racunovodstevno poslovanje uz pravovremeno i verodostojno
racunovodstveno obuhvatanje poslovnih promena daje dobre informacije za analizu poslovanju i §to je jo§ vaznije,
osnovu za planiranje narednih poslovnih aktivnosti, $to je glavni zakljuCak ovog rada. Preporuka za buduca
istrazivanja, ali i za poslovnu praksu, odnosi se na stalno insistiranje na efikasnoj i efektivnoj analzi
racunovodstvenih izvestaja u segmentu koji se odnosi na kreditiranje i donosenje odluka o zaduZzivanju preduzeca na
finansijskom trzistu.

Kljuéne redi: finansijsko trziste, raCunovodstveni izvestaji, ekonomska analiza

1. UvOD
Dva autora (Stevanovié¢, Malini¢, 2005) potenciraju da je finansijsko izveStavanje o stanju, uspehu i tokovima
sredstava preduzeéa jeste upravljacka nadleznost i direktna odgovornost menadzmenta preduzeca. U pogledu
sektorske nadleznosti, finansijsko izveStavanje je u stru¢nom (profesionalnom) delokrugu finansijskog
racunovodstva, konkretno glavnog racunovode. Prema zakonskim normama koje reguliSu finansijsko poslovanje
preduzeca, poslovni sistemi imaju obavezu da finansijske izvesStaje obelodanjuju, tako da su oni predmet i slobodne
provere od strane zainteresovanih korisnika, odnosno njihove analiti¢ [1].
Perovi¢ i Nerandzi¢ (2015) tvrde da je osnovni cilj finansijskog izveStavanja ocena realne i objektivne finansijske
pozicije preduzeca. U tom cilju je neophodno da se izvrsi finansijsku analizu na osnovu sagledavanja sadas$njih i
prethodnih ostvarenja u najmanje trogodi$njem prethodnom periodu ¢ini polaznu osnovu za predvidanje buduéih
finansijskih tokova i kona¢nog stanja[2].
Sa stanovista poslovnih sitema, glavni korisnici finansijskih izvestaja su iz internog i ekseternog okruzenja. Interni
korisnici su prvenstveno menadzeri u preduzecu. Od eksetenih korisnika, finansijski izvestaji su od posebnog
interesa za potencijalne investitore i kreditore, koji na osnovu sprovedene analize ih izvesStaja donose konacnu
odluku o investiranju ili odobravanju kreditnih linija preduzeéu. Naravno, pored navedenih, postoji Citava lista
stejkholdera koji su, na ovaj ili onaj nacin, zainteresovani za prethodnu, trenutnu i posebno predvidenu finansijsku
situaciju preduzeca. Kada su u pitanju stejkholderi, oni se opet mogu podeliti u dve grupe:

1) eksterni korisnici - kao $to su: akcionari, poslovni partneri, konkurencija, bankarske i druge kreditne
institucije, drzava preko svojih predstavnickih tela, privredna komora, nevladine organizacije i brojni
drugi eksterni organi i institucije, i
2) interni Korisnici - kao $to su upravni i nadzorni odbor, top-menadZment preduzeca, zaposleni i njihovi

sindikati.
Navedeni korisnici su zainteresovani prvenstveno za kvalitet finansijskih izveStaja u prvom redu sa stanovista
kvaliteta obuhvata racunovodstvenih informacija sadrzanih u racunovodstvenim izvestajima [3].
Pojedini finansijski izvestaji pruzaju informaciju o finansijskoj poziciji preduze¢a na tacno odredeni dan, kao
Sto je bilans uspeha, dok drugi pokazuju poslovanje preduzeca u odredenom vremenskom periodu kao Sto su
informacije sadrzane u bilansu stanja. Tako se na bazi informacija obelodanjenih u finansijskim izvestajima
bilansu stanja i bilansu uspeha, realno se sagledavaju i ocenjuju dostignuéa poslovnih subjekata u prethodnom
perioda, a na osnovu toga se mogu relativno pouzdano predvideti dostignuca i potencijalna ostvarenja u narednom
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periodu Sto predstavlja informacionu bazu za menadZere kada donose poslovne odluke za planirane aktivnosti u
nekom operativnom ili strateski dugom periodu. Glavna pretpostavka kod sastavljanja finansijskih izvestaja jeste da
preduzece ima istprijat koji predstavlja polaznu osnovu za razmatranje dosadasnje finansijske pozicije, sa jedne
strane, dok sa duge strane takode se polazi od pretposatvake da ¢e preduzece da posluje i narednom, dovoljno
dugom strateSskom periodu, tj. nema vremenskog limita, osim ako privredno drustvo nije drugacije registrovano.

2. MATERIJAL | METODE
Finansijski izvestaji su namenjeni svim zainteresovanim stranama da obezbede sve informacije o finansijskom
stanju 1 imovini preduzeca ali i o promenama stanja imovine i kaputala. Medutim, finansijski izvestaji sigurno da
imaju ograni¢enja, jer sa sigurno$¢u ne pruzaju informaciju o polazaju imovine i kapitala u budu¢em periodu, a
takode ne sadrZe i nefinansijske podatke koji su takode od interesa za zazainteresovane korisnike. Finansijski
izvestaji ukazuju na rezultate rada i odgovornost menadzera organizacije za rukovodenje poverenim resursima i
sluze za donoSenje odluka u vezi sa investiranjem i odobravanjem kredita preduzeéu. Elementi finansijskih
izveStaja su u uzajamnoj uzro¢no-posledicnoj vezi, s obzirom da pokazuju razlicita stanovista istih poslovnih
transakcija. Svi elementi sadrzani u finansijskim izve$tajima imaj svrhu da obezbede potpunu, realnu i
pravovremenu sliku o finansijskom polozaju preduzec¢a na osnovu izvestaja o promenama finansijskog polozaja [4].
Glavni postulat u savremenom menadZmentu jeste teZnja da se izbegnu pogre$ne poslovne odluke. Da bi se to i
ostvarilo, rukovodenje mora biti utemeljeno na realnim, objektivnim, istinitim i pouzdanim podacima pretocenim u
poslovne informacije. Upravo obezbedivanje realnosti i objektivnosti informacija obezbeduje se poslovnom
revizijom. Za velika i srednja preduzeca revizija je obavezna i sastavni je deo poslovne aktivnosti. U vezi sa
navedenim, postavlja se pitanje koja je sustinska uloga interne i eksterne revizije u savremenoj ekonomiji i
poslovnoj praksi. Prema Prema Knezeviéu (2006), ekstern revizija finansijskih izvesStaja obezbeduje interese
vlasnika kapitala, jer im nezavisno revizorsko telo ukazuje na ispravnost obuhvata poslovnih promena. Takode,
revizija olakSava poslove u pribavljanju kapitala jer obezbeduje objektivne informacije za potrebe kreditora.
Interna revizija se posebno istice kao vrlo znacajna pretpostavka i pomo¢ donosiocima poslovnih odluka na osnovu
realnih informacija [6].
Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja (MSFI) imaju vrlo znacajnu ulogu u ujednacenom finansijskom
izveStavanju na nivou koji je iznad nacionalnog. Osnovni znacaj i cilj MSFI je da se obezbedi razumljivost i
uporedivost finansijskih izvestaja u cilju utvrdivanja realnog finansijskog polozaja poslovnih sistema. Glavni cilj
zbog ¢ega su MSFI uvedeni u poslovnu praksu finansijskog izvestavanja jeste da se postigne uniformnost,
transparentnost i jednoobraznost finansijskog izvestavanja ekonomskih subjekata, nezavisno od njihove delatnosti i
nezavinso od nacionalne ekonomije u kojoj posluje. MSFI su mo¢no konceptualno sredstvo koje ima primenu za
konvertovanje brojnih raCunovodstvenih evidencija u izvestaje, u formi koja je pogodna za eksterno izvesStavanje
[5]. Glavne informacije koje su dostupne korisnicima, a koje sadrze podatke o finansijskom polozaju i uspesnosti
preduzeca sadrzane su u redovnim godi$njim finansijskim izvestajima, to su [6].
* Bilans stanja — pruza informacije o stanju imovine preduzeca,
* Bilans uspeha — obezbeduje informacije o prihodima i rashodina preduzeéa,
* [zvestaj o promenama na kapitalu — na godiSnjem nivou,
* [zvestaj o tokovima gotovine, takode na godiSnjem nivou, kao i
» Napomene uz finansijske izvestaje — koje se redovno sastavljaju uz prethodno navedene izvestaje.

3. REZULTATI

Dva autora (Nerandzi¢, Rihter, 2017) potenciraju da analiza finansijskih izvestaja predstavlja osnov za procenu
perspektiva, vezu izmedu proslosti i sadaSnjosti preduzeéa, sa ciljem donosSenja uspesnih poslovnih odluka u
buduénosti. Finansijska analiza treba da obezbedi pogled na stanje i poslovanje preduzeéa u prethodnom
obracunskom periodu, kako bi, na osnovu utvrdenog stanja, moglo da poboljSa rezultate u narednom periodu.
Ona se odnosi se na preispitivanje finansijskih izve$taja uz upotrebu primenljivih metoda i instrumenatarijuma,
sa ciljem da se obezbedi valjana ocena finansijske pozicije preduzeéa. OpsSta analiza finansijskih izveStaja
podrazumeva vertikalnu, horizontalnu i graficku analizu. [7]

U analizi finansijskih izvesStaja veliku ulogu imaju racio-brojevi, koji se dobijaju stavljanjem u odnos jedne
bilansne pozicije sa drugom i to izraZzenu prostom matematiCkom formulom. Ovakva supstitucija apsolutnih
vrednosti racio-brojevima ima svoj znacaj koji proisti¢e iz realne potrebe za utvrdivanjem i merenjem uzoréne veze
koja postoji izmedu bilansnih pozicija, ¢ime se odslikavaju relevantni finansijski aspekti poslovne politike
preduzeca i rezultati odluke organa upravljanja [8]. Takos e u racio odnos odreduju bilansne pozicije izmedu kojih
postoji veza i uslovljenost. Na taj nacin su se racio pokazatelji potvrdiili kao vazni nosioci informacija neophodnih
za poslovno odlucivanje i rukovodenje poslovnim sistemima. Racio brojevi se raunaju i koriste u zavisnosti od
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interesovanja menadzmenta organizacije i ostalih zainteresovnaih strana. Tako, vlasnici kapitala su prvenstveno
zainteresovani za dugoroénu profitabilnost i poslovnu sigurnost. Rukovodioci u preduzecu su zainteresovani za
sve aspekte poslovanja, tako da njih posebno interesuju pokazatelji likvidnosti, kratkoro¢noj i dugoroénoj
finansijskoj stabilnosti, ostvarenom profitu, produktivnosti i ekonomic¢nosti poslovanja. U anrednom tekstu bice reci
0 najvaznijim pokazateljima, odnosno racio brojevima koji su posebno interesantni donosiocima odluka u vezi sa
taduzivanjem preduzeca kod banaka i drugih institucija:

- Pokazatelji likvidnosti: prema finansijskom shvatanju, likvidnost preduzea jeste njegova mo¢ da u roku (u
valuti) placa sve svoje dospele obaveze prema poveriocima. Racio broj koji pokazuje likvidnost preduzecéa racuna
se stavljanjem u odnos likvidne imovine i kratkoro¢nih obaveza, koji proisticu iz bilansa stanja dan bilansiranja.
Najlikvidnija imovina jeste obrtna imovina. Inace, kategorizacija odnosa ovih bilansnih pozicija ne zavisi samo
od visine racia kojim se ovaj odnos izrazava, veé zavisi i od strukture i dospelosti odnosno, ro¢nosti imovine koja
je predmet merenja, kao i od roka dospeéa kratkoro¢nih obaveza u odnosu na dan bilansiranja. Medu pokazateljima
likvidnosti najvazniji po svom znacaju su: 1) Koeficijent trenutne likvidnosti, 2) Koeficijent ubrzane likvidnosti, 2)
Koeficijent tekuce likvidnosti.

- Pokazatelji zaduZenosti: za kreditne institucije ovo je jedan od najvaznijih pokazatelja koji se predstavlja preko
strukture pasive u bilansu stanja, posmatrano sa stanovista vlasnika kapitala. Po definiciji, pokazatelji zaduzenosti
pokazuju koliko je preduzete zaduzeno, ali i $to je jo§ vaznije ovi pokaaztelji govore o stepenu rizika njegovog
zaduzivanja. Najvazniji pokazatelji iz grupe racia brojeva zaduzenosti su: [9] Finansijski leveridz; Koeficijent
sopstvenog finansiranja; Faktor zaduZenosti; Pokazatelji samostalnosti finansiranja; Pokazatelji solventnosti.

- Pokazatelji aktivnosti: Ova skupina racio brojeva dobija se na osnovu podataka iz bilansa stanja i bilansa
uspeha. Oni pokazuju broj dana zadrzavanja poslovnih sredstava u nekom prelaznom obliku obliku. Najvazniji
pokazatelji aktivnosti su: Pokazatelji obrta ukupne poslovne imovine; Pokazatelji obrta obrtnih sredstava (kao §to su
zalihe repromaterijala, sirovina, robe); Pokazatelji obrta potrazivanja od kupaca (izraZzeno u danima); Pokazatelji
obrta obaveza prema dobavlja¢ima (izrazeno u danima).

- Pokazatelji profitabilnosti: dva najvaznija racio broja koja pokazuju profitabilnost poslovanja jesu bruto profitna
marza i neto profitna marza. Bruto profitna marZa je racio broj koji meri kvalitet cenovne strategije, s obzirom
da se dobija stavljanjem u relaciju cene i troSkove preduzeca. U stvari, ona pokazuje koji deo prihoda od prodaje
preduzece zadrzava u obliku dobitka, i to pre oporezivanja. U stranoj literaturi, ova bruto profitna marza se
naziva EBIT marzom. Takode vazan pokazatelj profitabilnosti jeste neto profitna profita, s obzirom da precizno
predstavlja krajnji rezultat nakon svih obavljenih poslovnih promena. Ovaj pokazatelj ukatuje na to koji deo
prihoda ostaje preduzecéu, i to u vidu Cistog dobitka, sa kojim preduzeée moze slobodno da raspolaze, i koji
predstavlja bazu rasta, razvoja i daljeg unapredenja poslovanja [10].

Veoma vazan element koji uti¢e na donoSenje konac¢ne odluke o odobravanju kredita jeste poslovni rizik. U literaturi
zaista postoji mnogo definicija rizika, a jedna od najraSirenijih glasi da pojam rizik obuhvata manju ili veéu
neizvesnost, u pogledu ishoda poslovne aktivnosti koji se moze ocekivati. Neizvesnosti proisti¢e iz nedovoljno
informacija, kao i iz njihove (ne)pouzdanosti, jer se na osnovu njih donose poslovne odluke, koje mogu da imaju
veéi ili manji stepen rizika po preduzece. Inace u pogledu verovatnoée nastajanja vazi opste pravilo da je za rizik
vezana verovatnoc¢a nastajanja, dok je za neizvesnost nemoguée utvrditi verovatnocu nastanka.

Banka je, u procesu odobravanja kredita, ali i tokom otplate kredita, izlozena kreditnom riziku, u smislu da li ¢e
klijent da vrati dug sa pripadaju¢om kamatom, ili ne. U toku ovog procesa, preduzeée primalac kredita je
takode izloZzeno raznim vrstama rizika koji uticu na to da li ée mo¢i najpre da dobije kredit od banke, a zatim i da
ga vrati u blizoj ili daljoj buduénosti zavisno od ro¢nosti kredita. U tom smislu se razlikuju sledeée vrste rizika:

1) Strateski rizik — obuhvata odluke menadZmenta preduzeca koje oni donose u vezi su sa strateSkim
ciljevima preduzeca. Rizik se javlja ako se ne realizuju usvojeni strateski ciljevi preduzeca. Sa
stanovi$ta ro¢nosti strateSki rizik moze da bude kratkotrajan i dugotrajan. Tako, ako strateski rizik utice
na svakodnevne poslovne aktivnosti preduzeéa, tada je u pitanju rizik na kratak rok, ali vazi o obrnuto
ako se odnosi na strateSke odluke koje se odonose na buduénost, kada je u pitanju dugotrajan rizik.

2) Operativni rizik — odnosi se na rizik izazvan dejstvom ljudskog faktora. Nastaje se usled sukoba internih
interesa u okviru preduzeca. Ova vrsta rizika nastaje kao posledica loSeg menadZzmenta. To onda znaci da i
kvalitet menadzmenta je vazan i kljuéan faktor za dugoro¢nu poslovnu stabilnost preduzeca. da bi se
onebbedila dugorocna poslovna stabilnost potrebno je stalno uskladivanje unutrasnjih resursa preduzeca i
adekvatno trzisno pozicioniranje.

3) Rizik zemlje — odnosi se na ekonomske, socijalne, pravn, politicke i druge vrste poremecaja koji su
nastali na nacionalnoj teritoriji na kojoj preduzece posluje. Problemi se ne mogu lako predvideti, tako da
preduzece naj¢e$ce i ne uspeva da izbegne ovu vrstu rizika kada on nastane. U primere rizika zemlje
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spadaju nestabilnosti zemlje u pogledu: visoke nezaposlenosti, inflacije, deficita budzZeta, teroristi¢kih

akcija, pandemija.

4) Trzisni rizik — obuhvata rizik od nagle promene trZi$nih cena i odnosa koji vladaju u procesu razmene, a
koji vode do snizavanja vrednosti neke finansijske imovine ili njihovih portfolia. U primere trzi$nih
rizika spadaju: valutni rizik, kamatni rizik, kreditni rizik.

- Valutni rizik — nastaje uslede izmene deviznog kursa domace valute u odnosu na referentnu
valutu. Preduzece je uvek izlozeno ovom riziku kada obavlja poslovanje izvan granica svoje drzave,
odnosno kada nastupa na stranom trziStu. Ova vrsta rizika je nepredvidiva, tako da je preduzece
uvek izlozeno deviznom riziku kada promena deviznog kursa ima negativan uticaj na vrednost
njegove imovine ili investicija.

- Kamatni rizik — javlja se kada promena kamatne stope ima $tetan efekat na poslovanje preduzeca. On
moze da se javi u dva slucaja: kada preduzeée zaduzuje a kamatna stopa se poveca; i kada
preduzece zeli da investirati novéana sredstva a kamatna stopa se smanji. Ovaj rizik moze se
izbegnuti kada preduzeée finansira svoje poslovanje samo iz sopstvenih, internih sredstava.

- Kreditni rizik — nastaje kada preduzece nije u stanju da naplati sva svoja potrazivanja, usled
nelikvidnosti njegovih duznika. On se javlja kada preduzeée pozajmljuje, daje kredite ili investira a
primaci ne vrSe povracaj pozajmljenog novca (ista situacija je i kod placanja isporucene robe ili
izvrSenih usluga). Kada klijent ne moze da isplati preduzeéu svoje obaveze u valuti dospeca,
povecava se i kreditni rizik, koji uti¢e na likvidnost preduzeca, u smislu da Sto je veci kreditni rizik,
javlja se veci rizik likvidnosti. Na kreditni rizik, po prirodi stvari svako preduzece odobravalac kredita
moze da utie, ukoliko razliCitim instrumentima obezbedenja plaéanja podstiCe i ubrzava naplatu
svoja potrazivanja od kupaca ili zajmoprimaoca.

Cilj svih nauka, pa i drustvenih, jeste otkrivanje zakonitosti po kojima se pojave dogadaju i zakonitosti koje vladaju
medu pojavama. Jos je francuski filozof Dekart formulisao metod nau¢nog misljenja koji ima Cetiri pravila: 1. istina
je samo ono §to je nepobitno dokazano; 2. svaki problem treba ra$¢laniti na onoliko delova koliko je potrebno za
njegovo resenje, odnosno svaki problem analizirati sa stanovista elemenata koji ga ¢ine; 3. od prostog ka slozenijem,
izvrsiti sintezu faktora utvrdenih analizom, i 4. izvrSiti potpuno nabrajanje i saciniti opsti pregled, da bi se ostvarila
kontrola da u analizi i sintezi nije ni$ta izostavljeno.

Samo one tvrdnje koje su dokazane nau¢nim metodama, postaju zakoni, pravila ili nacela, jer su istrazene. Pri tome
zakoni nisu samo opsteprihvacene tvrdnje, ve¢ i instrumenti da se pretpostavke istraze i da se utvrde novi zakoni
koji proisticu iz istrazivanja hipoteza. Na taj nacin utvrdene zakonitosti, kao i odnosi izmedu zakona u kojima nema
nista pretpostavljeno predstavljaju teoriju koja je pogodna za istrazivanje. U stom smislu je svrha analize bilansa, u
nau¢nom pogledu da se poveéa mogucénost pristupa. Sa povecanjem pristupa, stvaraju se preduslovi za dalje
razvijanje teorije bilansa ali i preduslovi za uspesno upravljanje preduzecem, u smislu donosenja ispravnih odluka
na osnovu analize bilansa u poslovne svrhe, konkretno u cilju zaduzivanja. Analiza bilansa u nau¢nom smislu
razvila je teoriju bilansa, bilansna nacela, pravila procenjivanja koja se primenjuju i u poslovnoj praksi.

Finansijsko stanje, situacija ili konstitucija jeste struktura sredstava i izvora finansiranja iz koje se utvrduju relacije
odnosa sredstava po roku vezanosti, a kod izvora finansiranja po roku raspolozivosti pri ¢emu mora da se postuje
odnos finansijske ravnotezae, sa jedne strane, a sa druge strane, odnosi sopstvenih i pozajmljenih izvora finansiranja
$to ukazuje na zaduzenost preduzeca. Ovakve relacije su vazne za ocenu finansijskog stanja sa aspekta likvidnosti i
solventnosti, i ukazuju na reprodukciona sposobnost i odrZzavanje realne vrednosti sopstvenog kapitala. Uocljiva je
razlika izmedu preduzeéa koje sopstvenim kapitalom nisu sposobni da finansiraju prostu reprodukciju, u odnosu na
preduzeca koja sopstvenim kapitalom mogu da finansiraju prostu reprodukciju, ali i preduzeca koja su sopstvenim
kapitalom sposobna da finansiraju prosirenu reprodukciju §to je imperativ poslovne izvrsnosti.

4. DISKUSIJA
Finansijska pozicija preduzeéa se ocenjuje da je dobra ako preduzeée: ima dovoljno sredstava za izvrSenje
postavljenog poslovnog zadatka; ako postoje skladni odnosi izmedu osnovnih i obrtnih sredstava; ako nisu
poremeceni odnosi izmedu njihovih konstitutivnih elemenata; ukoliko su rokovi naplate potrazivanja kraci; ako su
sopstveni izvori vise zastupljeni od pozajmljenih; ako su rokovi vracanja pozajmljenih sredstava duzi; ako je kamata
na pozajmljena sredstva niza. Kvantitativno izbalansirani odnos kratkoro¢nih i dugorocnih sredstava opredeljujuce
deluje na utvrdivanje kvalitetne forme izrazavanja finansijskog polozaja nekog preduzeca. Pored toga, treba ukazati
i na relacije izmedu parcijalno analiziranih bilansnih pozicija kao i odnose unutar njih. Kroz proces redukovanja
vremenskih rokova naplate potrazivanja od kupaca i drugih duznika, moguce je znatno unaprediti finansijsi polozaj
preduzeca. Pri tome je vazno utvrditi probleme koji ograni¢avaju unapredenja poslovne i finansijske pozicije
preduzeca. Zaokret kompanije ili njenih kupca ka drugim konkurentnim dobavljacima, predstavlja ogromnu
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negativnu konotaciju primene ove strategije. Napred opisana okolnost ¢e biti manifestovana u uslovima kada ne
postoji diferencija proizvodnog programa u odnosu na konkurentna preduzeca. Danas je glavni imperativ u
racunovodstvenom obuhvatanju poslovnih promena harmonizacija, a shodno tome i finansijskih izvestaja, Sto
predstavlja izjednacavanje ,,pravila igre” ¢iji je cilj da se poveca nivo uporedivosti. Cilj harmonizacije finansijskih
izveStaja jeste da se donosiocima odluka obezbede finansijski izvestaji koji po sadrzini i formi prevazilaze drzavne
granice i lokalne ra¢unovodsteve propise. U tom smislu medunarodne profesionalne ra¢unovodstvene organizacije
primenjuju najbolju praksu razvijenu od ekonomija u svetu koje su razvile instrumente harmonizacije, kao §to su
Medunarodnih ra¢unovodstvenih standarda (MRS) i Medunarodnih standarda finansijskog izvestavanja (MSFI).
Glavni doprinos Evropske unije u smislu harmonizaciji finansijskih izvestaja sastoji se u usvojenim i preporuc¢enim
Direktivama. Ove Direktive Evropske unije po svom obuhvatu nemaju obavezujuéi karakter, ali se njihov sadrzaj
implementira u nacionalno zakonodavstvo. Zbog toga harmonizacija finansijskog izveStavanja, na svetskom nivo,
ima veliku primenljivost. Ipak, sam proces harmonizacije najée$¢e usporavaju: nacionalni zakonski propisi i
regulativa; nivo ekonomskog rasta; vlasni¢ka transformacije privrede i njenih subjekata; unapred propisana forma
finansijskih izvestaja; rokovi Cuvanja izvestaja; forme obelodanjivanja finansijskih izvesStaja; razvijenost trzista
kapitala; poreske uzanse;, razlicite valute; jezik izvestavanja. Konkretni postupak odobravanja kredita je slozen
proces, jer podrazumeva ukljucivanje viSe bankarskih sektora, da se donela odluka o odobravanju kredita
preduzecau. Procedura odobaravanja otpocinje od apliciranja preduzeéa-klijenta za kredit, preko utvrdivanja
kreditnog rizika, procene garancije kao sredstav obezbedenja vracanja kredita, do kona¢nog odobravanja kredita,
ali se bastavlja i kasnije, pracenjem otplate kreditnih anuiteta. Na kraju vazno je ista¢i da je metodologija koja
se koristi u procesu odobravanja kredita poslovna tajna banke, mada se banke trude da budu transparentene.

5. ZAKLJUCAK

Ekonomska analiza se obavlja kako u primenjene, poslovne svrhe, tako i sa nau¢nog aspekta. Analiza finansijskih
izvestaja u poslovne svrhe obezbeduje da se resursi upotrebe pod uticajem ispitivanja kvalitativnih faktora koji
poti¢u interno, iz preduzeca, ali i eksterno iz njegovog uzeg i Sireg okruzenja. U pogledu upotrebe rezultata analize
finansijskih izveStaja u poslovne, ona se visestruko korsiti. Vazna je upotreba analize u funkciji donosenja odluka
vlasnika imovine, koji svoje odluke zasnivaju na osnovu numericki izrazenih informacija u finansijskom izvestaju,
pri cemu se oslanjaju na kvalitativne i kvantitativne nalaze analize finansijskih izveStaja. Menadzment preduzeca
kroz analizu finansijskih izvestaja saznaje zaSto su rezultati prethodnih odluka o upotrebi resursa takvi kakvi su
izrazeni izveStajima. Rezultati analize finansijskih izvestaja koriste se kod donosenja novih odluka, koje preduzece
vode ka ostvarivanju postavljenih ciljeva. Finansijski izvestaji sa¢injeni shodno nac¢elima bilansiranja uvek iskazuju
pocetno stanje ili stanje bilansne pozicije prethodnog perioda na isti dan i stanje na dan finansijskog izveStaja. Na
osnovu tih informacija lako je izvrsiti analizu kretanja i promene vrednosti bilansnih pozicija na dan prethodnog i
tekuceg dana bilansa, Sto se izrazava indeksom ili koeficijentom. Odluka o zaduZzivanju preduzeca kod banaka i
drugih kreditora nije jednostavna i mora da po¢iva na mnostvu informacija koje dolaze iz raCunovodstvenog sektora
na osnovu rac¢unovodstvenih izvestaja. Takode, sa strane kreditora je odobravanje kredita slozen proces koji se
sprovodi u nekoliko sektora u banci. I tada se analiziraju finansijske performanse preduzeca koje konkurise za
kredit, kao i interni i eksterni faktori koji uti¢u na njegovo poslovanje, i posebno izlozenost raznim vrstama rizika.
Finansijska analiza ima veliki znacaj u procesu donoSenja odluke o zaduzivanju; kod odobravanja kredita; u
postupku iniciranja naplate po odobrenom kreditu. Zato je vazna pouzdanost podataka koji se nalaze u
finansijskim izvestajima koji su dostupni kreditnim analitiCarima. Rizik je teSko predvideti zbog neizvesnosti
nastajanja (jer su vezani za buducnost) zbog Cega treba prikupiti i anlizirati informacije o trenutnom i prethodnom
poslovanju preduzeCa, da bi se predvidela verovatno¢a pojavljivanja rizika u buduénosti, posebno nacini
upravljanja rizicima. Na taj naéin se izbegavaju problemi u vrac¢anju kredita od strane klijenta i smanjuje se
izlozenost banke kreditnom riziku.
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