Pregledni rad UDK
657.631.6
658.14/.17

Rezime

Kako je preduzece Ziv organizam, njegov rast i razvoj zavisi od
adekavtnosti svih planskih, kontrolnih i analitickih postupaka koje
je kreiralo i koje primenjuje u svim sferama sopstvenog poslovanja.
U tom smislu, racunovodstvena analiza podrazumeva prvenstveno
adekavtno pracenje ve¢ obuhvacenih i prikazanih informacija,
sadrzanih u finansijskim izveStajima i posebno analiziranje
podataka koji su od suStinskog znacaja za poslovanje svakog
preduzeta. Poznavanje i primena savremenih metoda
racunovodstvene analize dace mendZzmentu preduzeéa Sirok
spektar mogucnosti u pogledu nesmetanog, rasta i razvoja
preduzeca u skladu sa unapred projektovanom i prezentiranom
vizijom i misijom.

Klju¢ne reci: racunovodstvena analiza, preduzece, pozicije
finansijskih izveStaja

Uvod
Pojam racunovodstvene analize Cesto se koristi u stru¢noj javnosti.
Prisutne su brojne razlike i neslaganja oko samog pojma i na¢ina na
koji treba primenjivati metode savremene raCunovodstvene
analize, a u znacajnom broju postoje razlike i oko dometa i
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ograni¢enja savremene racunovodstvene analize. Instrumenti koji
daju najverniju sliku o jednom privrednom ili vanprivrednom
subjektu su finansijski izveStaji. Medunarodni racunovodstveni
standardi poznaju pet osnovnih finansijskih izvestaja: bilans stanja,
bilans uspeha, izvestaj o novcanim tokovima, izvestaj o promenama
na kapitalu i napomene uz finansijske izvestaje. Na osnovu takve
strukture, racunovodstvena analiza prepoznaje navedene
finansijske izveStaje kao primarni predmet svog interesovanja i
moZe definisati kao skup mera, radnji i aktivnosti, usmerenih na
stavljanje numerickih informacija iz finansijskih izvesStaja u
odgovaraju¢i meduodnos sa ciljem da se dobije nova numericka
vrednost koja predstavlja odredeni pokazatelj o kvalitetu
(adekvatnosti) poslovanja preduzeca ili njegovog dela.

U ovom napisu nastojaéemo da ukaZzemo na pojam
raCunovodstvene analize i njen uticaj na poslovanje preduzeca,
prvenstveno usmerivsi paznju ka: analizi finansijskih izvestaja,
njenom znacaju, komparativnim i agregatnim finansijskim
izveStajima, kao i uporednom i procesnom analizom finansijskih
izveStaja. Svi postupci koji se projektuju i implementiraju trebalo bi
da su usmereni na poboljSanje poslovanja preduzeca, prvenstveno
putem kontinuiranog i sistematskog pracenja pojedinih pozicija u
finansijskim izvesStajima.

1. Pojam analize finansijskih izveStaja

Da bi se obezbedili adekvatni uslovi koji omogucéavaju razvoj
preduzeca i njegov opstanak na trzisStu, pretpostavlja se savremeno
upravljanje njegovim poslovanjem i razvojem. U tom kontekstu
uoCava se izuzetan znacaj analize poslovanja preduzeca koja je
spremna da ‘"kreira" informacije relevantne za savremeno
upravljanje. Pritom se u sveukupnoj analizi teZi ka potpunom
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obuhvatu svih relevantnih podataka i informacija, bilo da se radi o
vrednosnim (novcanim) ili koli¢inskim (naturalnim) podacima i
informacijama. U skladu sa tim, analiza finansijskih izveStaja
prvenstveno je orijentisana na vrednosne ili novcane podatke i
informacije obelodanjene u finansijskim izvestajima. Prema tome,
analiza finansijskih izveStaja usmerena je prvenstveno na
kvantitativne finansijske informacije i zbog toga se u strucnoj
literaturi ¢esto naziva joS i kvantitativnom finansijskom analizom.
Koliko je taj segment analize vazan u uslovima trziSnog okruZenja i
trziSta kapitala verovatno da nije ni potrebno posebno naglasavati.

Obitno se smatra da tri najvaZznija podruc¢ja dominantno odreduju
nastanak i razvoj finansijske analize (analize finansijskih izveStaja).
Ta najvaznija podrucja u gotovo svakom preduzecu su: finansijsko
upravljanje, upravljacko racunovodstvo i finansijsko
racunovodstvo. Istice se da je racunovodstvo "univerzalni
poslovni jezik - poslovni esperanto”, a finansijska analiza, koja je
prvenstveno zasnovana na finansijskom racunovodstvu i
racunovodstvenim informacijama, omogucava primenu tog jezika u
svim poslovnim situacijama (Wilson R. M. S., McHugh G., 2000). Anali-
za finansijskih izveStaja dominantno teZi i svoj pogled usmerava na
buduénost, naglasavajuci one aspekte poslovanja koji su relevantni
za opstanak na trziStu, a to su, pre svega, sigurnost i uspesSnost
(efikasnost) poslovanja. Posmatrano samo sa finansijskog aspekta,
analiza poslovanja za potrebe menadZera mora obuhvatiti analizu
finansijskog rezultata, finansijskih uslova, finansijske strukture i
promena u finansijskoj strukturi (Robson A. P, 1988). U tom
kontekstu, celokupna analiza finansijskih izveStaja moZe se
definisati i kao proces primene razliCitih analitickih sredstava,
metoda i tehnika pomo¢u kojih se podaci iz finansijskih izveStaja
pretvaraju u upotrebljive informacije relevantne za savremeno
upravljanje prefuzecem.
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Prilikom sastavljanja sumarnog izveStaja o realizaciji analize
finansijskih izveStaja, ne treba teZiti preteranoj preciznosti, jer
kost/benefit analiza pokazuje da je za to potrebno mnogo vremena
i po prirodi stvari troskovi u tom slucaju znatno prevazilaze
ostvarene ili buduce Kkoristi, a vazno je ista¢i da i aproksimativna
informacija pravovremeno dostavljena korisniku mozZe imati vrlo
veliku vrednost u procesu upravljanja poslovanjem i razvojem
preduzeca, a pri tome su troSkovi njenog kreiranja neuporedivo
manji. Sa druge strane, neblagovremena informacija, bez obzira na
svoju preciznost, ima za korisnika samo istorijsko znacenje i nije
upotrebljiva za upravljanje, a narocito za projekciju orjentisanu ka
buducnosti.

Uobicajena analiticka sredstva i postupci koji se najviSe Koriste u
standardnoj analizi finansijskih izveStaja su (Cooper C., 1997):

e komparativni finansijski izveStaji koji omogucuju sagledavanje
promena u toku vremena (viSe obracunskih perioda);

e sagledavanje tendencija promena pomocu serije relevantnih
indeksa;

e agregatni finansijski izvestaji sa pozicijama pregrupisanim tako
da obezbede sto ekonomicnije izvrSenje analize;

e analiza pomocu pokazatelja (finansijski, pojedina¢ni, sumarni,
sistemski i sinteticki)

e posebne-nestandardne analize (predvidanje toka gotovine,
analiza promena u finansijskom polozaju, izveStaj o promenama
bruto profita, analiza tacke pokrica, itd..).

2. Znacaj analize finansijskih izvestaja

Znacaj i vaznost analize finansijskih izveStaja moguce je i nuZno
razmatrati prvenstveno sa aspekta savremenog upravljanja
poslovanjem i razvojem preduzeca. Analiza prethodi procesu
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upravljanja ili, preciznije receno, prethodi procesu planiranja koji
¢ini sastavni deo adekvatnog upravljanja. Za takvo upravljanje
planiranje je veoma vazno, jednom recju, ono je kljuc¢ potencijalnog
uspeha finansijskih menadZzera. Svaki kavlitetan i dobar finansijski
plan mora uvazavati poZeljne osobine preduzeéa i njegove
potencijalne (najc¢eSce latentne) slabosti. Primarni zadatak analize
finansijskih izveStaja upravo je u tome da prepozna te dobre
osobine preduzeca kako bi se sve prednosti mogle iskoristiti, ali je
neophodno istovremeno prepoznati i slabosti preduzeca kako bi se
mogla preduzeti korektivna akcija. Da bi se osigurala finansijska
stabilnost preduzeca, finansijski menadZer mora planirati svoje
buduce finansijske uslove, a njegovo planiranje mora zapoceti
analizom finansijskih izvestaja.

Analiza finansijskih izvesStaja stvara, dakle, informacionu osnovu za
potrebe upravljanja, tj. odlucivanja. Medutim, potrebno je voditi
ratuna o tome da je pristup analize finansijskih izvesStaja
problematici odluc¢ivanja samo parcijalni pristup, koji iako
obuhvata skoro sve sustinske elemente za donoSenje poslovne
odluke, ipak ne obuhvata celinu. S tim u vezi, potrebno je naglasiti
da je poslovna odluka determinisana namerom ili svrhom koja se
Zeli posti¢i, raspoloZivim informacijama i promisSljanjem, t;.
prosudivanjem o sadaSnjem i budu¢em poslovanju preduzeca.
Analiza finansijskih izveStaja, prema tome, obezbeduje informacije
kao bazi¢ni input na osnovu koga je moguce promisljanje i
prosudivanje poslovanja preduzeca u svrhu donoSenja adekvatnih
odluka, tj. savremenog upravljanja. Medutim, informacije koje
proizlaze iz te analize nisu sveobuhvatne i ne osiguravaju
razmatranje celine poslovanja preduzeca. Tu se uocavaju odredena
ograni¢enja u eventualnoj univerzalnosti primene analize
finansijskih izvestaja za celokupne potrebe upravljanja. Ta analiza
osigurava, naime, samo finansijske informacije, koje iako su vrlo

25



vazne za upravljanje, ipak nisu sveobuhvatne. Uoceni nedostatak
analize finansijskih izveStaja kao preduslova procesa upravljanja
ne eliminiSe tu analizu iz pripreme informacija za potrebe
upravljanja, ali prilikom prosudivanja njenog znacaja potrebno je
voditi raCuna i o tom ogranicenju koje proizlazi iz parcijalnog
pristupa problematici upravljanja.
Do sada smo znacaj analize finansijskih izvestaja razmotrili samo
sa aspekta savremenog upravljanja preduzeéem. Zbog toga smo u
obavezi da naglasimo da su za informacije koje poticu iz te analize
zainteresovani i drugi korisnici, a kao takvi najceS¢e se isticu
sledeci (Bernstein L. A. 1984):

e kreditori

 investitori (vlasnici)

e menadzZeri

 analiticari fuzije i akvizicije preduzeca

e revizorii

 ostali zainteresovani korisnici.
Zavisno od korisnika informacija i njegovih parcijalnih interesa
naglasava se znacaj pojedinih segmenata ukupne analize
finansijskih izveStaja. Tako na primer, kratkoro¢nog kreditora
prvenstveno zanimaju informacije o likvidnosti preduzeca,
dugorocni investitor najviSe je zainteresovan za informacije o
zaduZenosti  preduzeca, vlasnici  preduzeta  (akcionari)
zainteresovani su za dugorocnu profitabilnost i sigurnost kapitala
itd. Nasuprot tome, menadZment preduzeca suStinski je
zainteresovan za sve aspekte poslovanja, pa mu je s obzirom na to
vazna analiza finansijskih izveStaja kao nedeljiva celina.
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3. Sistematizacija osnovnih instrumenata i postupaka
analize finansijskih izvestaja

U procesu analize finansijskih izveStaja moguce je koristiti viSe
razli¢itih postupaka, koji su, pre svega, utemeljeni u rasclanjivanju i
uporedivanju. Komparativni finansijski izveStaji koji sluze kao
podloga za sprovodenje uporedne analize mogu se razmatrati u
kontekstu uporedivanja.

KomnapaTtuBHM ArperaTHu ®uHAHCH]CKH
dunancujckn dunaHCHjCcKHN
. . MoKasaTeJ/bHu
U3BelTaju HU3BellTaju
[lojearHaYHU
INOKa3aTe/bHu
Ynopesana [IpouecHa
dHaJIM3a aHaJiu3a
CymapHu
nokasaTesbu
CucremMu
— nokasaresba
CHHTeTUYKHU

IOKa3aTe/bHu

Slika 1. llustracija instrumenata i postupaka analize finansijskih izvestaja

Uporednom analizom nastoje se sagledati tendencija i dinamika

promena pojedinih pozicija temeljnih finansijskih izveStaja. Na

osnovu sagledavanja tih promena prosuduje se koliko je uspesno i

sigurno poslovanje posmatranog preduzeca. Nasuprot tome,

agregatni finansijski izvestaji, koji sluZe kao podloga za
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sprovodenje procesne analize, mogu se razmatrati u kontekstu
raS¢lanjivanja. Procesna analiza omoguéava uvid u strukturu
finansijskih izveStaja. Problematika analize finansijskih izveStaja ne
iscrpljuje se postupkom upredne i procesne analize. U tom kontek-
stu najznacajniji su pokazatelji analize finansijskih izveStaja pa se
obic¢no govori o pojedinacnim pokazateljima, sumarnim, sistemima
pokazatelja i sintetickim pokazateljima. Radi bolje preglednosti,
klasifikacija osnovnih instrumenata i postupaka prikazana je na
slici 1.
Zakljucak

Ve pri samom sastavljanju finansijskih izvestaja mora se voditi
raCuna o osnovnim karakteristikama informacija koje se mogu
dobiti iz ove anlize. Zastarela ili neprecizna informacija je
neupotrebljiva, a takode i informacija koja je tacna, ali je njen
postupak dobijanja suviSe komplikovan i skup, nije poZeljna za
preduzece. Zbog toga se mora naci optimalan odnos izmedu svih
atributa koje odlikuju informaciju i sa tim povezanih troskova. Tek
pod tim uslovima kreirana informacija, pravovremeno dostavljena
korisniku, imace veliku upotrebnu vrednost u procesu savremenog
upravljanja poslovanjem preduzeca. Deo osnovnih metoda koje se
koriste u procesu analize finansijskih izveStaja sagledali smo u
ovom napisu.
U tom pogledu, moZemo zakljuciti da komparativni finansijski
izvesStaji sluze kao osnova za sprovodenje uporedne analize, dok
agregatni finansijski izveStaji sluze za procesnu analizu. Metoda
uporedne analize se moZe najbolje objasniti kao metod poredenja
jednog predmeta u dva razli¢ita perioda. Da bi se moglo pravilno
pristupiti ovoj metodi trebalo bi da budu ispunjeni odredeni uslovi:

1. U preduze¢ima je neophodno voditi jednoobraznu

evidenciju;
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2. Potrebno je obezbediti jednak vremenski interval za koji
se vrsi analiza;
3. Moraju se uporedivati srodne grupe podataka;
4. Ako se uporedivanje vrsi izmedu preduze¢a mora se
voditi ra¢una o velicini preduzeca, delatnosti itd.
Za razliku od uporedne analize, metoda procesne analize se koristi
za sagledavanje strukture odredenog i sloZenog predmeta analize.
Ova metoda se moZe posmatrati kroz: vremensko, predmetno i
mesno ras¢lanjavanje. Za primenu ove metode koriste se agregatni
finansijski izvestaji.
Opsti zakljucak je da je primena bilo koje od ovih metoda u
celokupnom procesu analize nuznost, ali je moguca za adekvatnu
primenu samo ukoliko se ispune neophodni preduslovi u pogledu
pripreme materijala relevantnog za analizu, njegove obrade na

.....

obliku odgovarajuc¢ih informacija.
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Summary

As a company is a living organism, its growth and development
depends on the adequacy of all the planning, control and analytical
procedures it has created and applies in all areas of its business. In
this sense, accounting analysis involves primarily adequate
monitoring of the information already included and presented,
contained in the financial statements, and in particular the analysis
of information that is essential to the business of each enterprise.
Knowledge and application of modern methods of accounting
analysis will give the management of the company a wide range of
opportunities in terms of smooth, growth and development of the
company in accordance with a pre-designed and presented vision
and mission.

Keywords: accounting analysis, company, financial statement
positions
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