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Sazetak

U radu se obrazlazu glavni cimbenici koji odreduju razinu racunovodstvenog
konzervatizma, sa svim posljedicama na buduci tijek poslovanja. Obrazlozeni
¢imbenici konzervatizma u racunovodstvu uglavnom su uzrokovani motivima
menadzmenta, a krecu se od poreznih motiva, s maksimalno mogucim
konzervativnim racunovodstvenim politikama, do motiva pristupa trzZistu
kapitala s najmanje mogucéim konzervatizmom, odnosno primjenom
agresivnih racunovodstvenih politika. U ovom radu istrazene su teorijske
postavke konzervatizma na razini poduzeca, s mogucéim posljedicama tako
stvorenih tihih pricuva ili, u suprotnom slucaju, skrivenih gubitaka za buduca
izvjeStajna razdoblja. Cilj je ovog rada istraZiti utjecaj racunovodstvenog
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konzervatizma na iskazani financijski polozaj i rezultat poslovanja te,
posredno, na investicije. Kako se izborom standardnih racunovodstvenih
politika i njihovih kombinacija utjeCe na izvjeStavanje o rezultatima
poslovanja poduzeéa, postavlja se model za iskazivanje utjecaja odabira
racunovodstvenih politika na financijske izvjestaje, cime se ulagacima
omogucuje bolja procjena rizicnosti ulaganja.

Kljuéne rijeli: raCunovodstveni konzervatizam, Cimbenici konzervatizma,
utjecaj konzervatizma na investicije

1. UvOD

Racunovodstveni konzervatizam podrazumijeva izbor racunovodstvenih
politika kojima je tendencija podcjenjivanje imovine i prihoda te precjenjivanje
obveza 1 rashoda poduzeca. Najjednostavnije objasnjenje racunovodstvenog
konzervatizma ili maksima racunovodstvenog konzervatizma jest: ,,ne ocekuj
nikakav prihod, ali predvidi sve rashode® (Watts, 2003.). Cesto je stajaliste da
takav pristup Stiti investitore pri donoSenju poslovnih odluka, kao, primjerice,
utvrdivanje visine dividende koje ¢e biti isplacene investitoru, zatim bonusi koji
¢e se isplatiti menadzmentu i utvrdivanju svote kapitala koje treba zadrzati. U
svakoj od spomenutih informacijskih potreba posljedice precjenjivanja imovine i
zarade mogu biti puno ozbiljnije od posljedica njihova podcjenjivanja (Mrsa i
Cicak, 2015.a). Radunovodstveni konzervatizam prema Solomonsu (1986.)
predstavlja kvalitativno obiljezje financijskih izvjes¢a koje nije izrijekom
spomenuto u racunovodstvenim standardima, ali bi kvalitetni financijski izvjestaji
trebali biti konzervativni.

Protivnici  konzervatizma  isticu potrebu za  neutralno$céu
ratunovodstva. Takoder, smatraju da konzervativne racunovodstvene politike
dovode do toga da se ,,dobre* investicije podcjenjuju na nacin da ih pretjerana
opreznost svrstava u loSe investicije. Nasuprot tome, agresivne
ra¢unovodstvene politike dovode do moguénosti da se ,loSe“ investicije
svrstaju u dobre (Smith, 2007.).

U Tablici 1. prikazane su razlike izmedu konzervativnih i agresivnih
racunovodstvenih politika.
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Tablica 1.
Konzervativne i agresivne racunovodstvene politike
STAVKA FINANCIJISKOG KONZERVATIVNI
1ZVIESTAJA AGRESIVNI PRISTUP PRISTUP
I . . . Priznaju se po naplati ili po
Prihodi Agresivno priznavanje odbitku troskova
Zalihe FIFO metoda LIFO metoda
s Pravocrtna s vi§im ostatkom Ubrzana ili padajuceg salda s
Amortizacija .. . o .. .
vrijednosti nizim ostatkom vrijednosti
Garancije ili otpisi dugova Visa procjena Niza procjena
Amortizacijski period Duzi ili rastuéi Kra¢i ili opadajuci
Diskrecijski troSkovi Odgodeni Predvideni
Neizvjesni troskovi Samo u biljeskama Dospjeli
MenadZerske kompenzacije tl?jzc;movodstvena dobit kao Ekonomska dobit kao baza
Usklade'nja prijasnjih Cesta Rijetka
razdoblja
Promjene revizora Ceste Rijetke
Troskovi Kapitalizacija Rashodi

Izvor: izrada autora prema Van Greuning, Scott i Terblanche (2011., p. 27).

Prema Van Greuning, Scott i Terblanche (2011.) naj¢esée razlike izmedu
konzervativnih i agresivnih politika su u pristupu vrednovanja zaliha,
amortizaciji, troSkovima garancija, odredivanju menadZerske kompenzacije,
kapitalizaciji troSkova, vrednovanju prihoda i ostalim razlikama.

Razina konzervatizma u nacionalnim racunovodstvima mjerena je putem
indeksa konzervatizma kojim se mjeri odstupanje u odnosu prema americkoj
razini konzervatizma koja je uzeta kao baza i iznosi 1. Ukoliko je indeks
konzervatizma veéi od 1, izvjestaji su agresivniji od americkih i obratno ako je
indeks manji od 1 izvjestaji su konzervativniji. U slucaju usporedbe s EU indeks
bi imao sljedeéi oblik:

Dobit _po US_GAAP- Dobit _po_MSFI _u_EU
| Dobit _po_US_GAAR

Ako je ovaj indeks veci od 1 to znaci da je dobit izratunana po MSFI-
ima u EU manje konzervativna nego dobit izracunana u SAD-u koja sluzi kao
mjera. Indeks je znacajan za tvrtke koje Zele kotirati na ameri¢kim burzama jer
moraju preracunati svoje izvjestaje kroz obrazac 20-F kojeg zahtijeva US SEC.
Analizom obrazaca 20-F po drzavama iz kojih dolaze tvrtke koje kotiraju na
americkim burzama dobiveni su podatci prikazani u Grafikonu 1.
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Grafikon 1. Komparacija konzervatizma prema obrascu 20-F.

Izvor: Mrsa J., ,, Medunarodno racunovodstvo — komparacija, ppt. - autorizirana
predavanja”

1z rezultata je vidljivo da se konzervatizam razlikuje prema drzavama iz
kojih dolaze izvjestaji. Tako se u svim spomenutim drzavama, osim SAD-a i
Japana (u Japanu je u tijeku prelazak na MRS-ove), racunovodstvo vodi u skladu
s MRS-ovima, vidljivo je da se razine konzervatizma u izvjeStajima razlikuju.
Vidljivo je da Ujedinjeno Kraljevstvo ima najagresivnije izvjestaje u predlosku, a
Japan najkonzervativnije. Takoder, vidljive su razlike i unutar europskih
racunovodstava gdje je francusko najmanje konzervativno, a S$panjolsko
najkonzervativnije. Uz istu regulativu, primjenom dopustenih alternativnih
racunovodstvenih politika, nacelno prikazanih u tablici 1., u razli¢itim drustvima
postoji razli¢ita razina konzervatizma.

2. CIMBENICI RACUNOVODSTVENOG
KONZERVATIZAMA

Kljuéne cimbenike koji utjecu na konzervatizam u financijskim
izvjes¢ima daje Watts (2002. i 2003.). Autor identificira zahtjeve za
konzervativnom bilancom kroz utjecaj potrebe za zastitom duznickih odnosa,
likvidacijske vrijednosti imovine, utjecaj sudskih troSkova na konzervatizam,
oporezivanje kao uzrok konzervatizma i utjecaj regulatornog okvira na razinu
konzervatizma.
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Visoka porezna optereCenja navode poduzeCa na primjenu metoda
konzervativnog radunovodstva i umanjenje poreznog optereéenja. Nacelo
konzervatizma da se rashodi lakSe priznaju od prihoda, primjenjuje se u svrhu
smanjenja porezne obveze. Cinjenica je da regulatori koji odreduju
racunovodstvene standarde unaprjeduju standarde s ciljem objektivnijeg
izvjeStavanja za potrebe utvrdivanja porezne obveze, no zakonska regulativa
sama po sebi ne odreduje razinu konzervatizma u financijskim izvjestajima.

Salter i suradnici (2013.) ispituju utjecaj drustvenih vrijednosti na
racunovodstveni konzervatizam te postavljaju tezu da drustvene vrijednosti utjecu
na konzervatizam u racunovodstvenim izvjeStajima. Misljenja su da institucije
zasigurno utjeCu na odluke i iskazanu uspjesnost poduzeca, ali institucije je
stvorio ¢ovjek i ne mogu biti odvojene od kulturoloskih vrijednosti drustva. Ova
teza je inaCica poznate dileme teorije organizacije, koja dvoji je li vaznija
organizacijska struktura ili organizacijska kultura. Autori smatraju da
kulturoloske vrijednosti uvelike odreduju razinu konzervatizma u financijskim
izvjeStajima.

Ahmed 1 Duellman (2013.) ispituju korelaciju izmedu menadzerskog
samopouzdanja i racunovodstvenog konzervatizma u SAD-u. Autori iznose tezu
da samouvjereni menadZzeri precjenjuju povrate svojih investicija. Takoder,
odgadaju priznavanje gubitka i koriste manje konzervativho raCunovodstvo.
Pretjerano menadzersko samopouzdanje utjece na financijska izvje$ca te postoji
negativna povezanost izmedu menadzerskog samopouzdanja i konzervatizma.
Premda teza daje vezu izmedu menadzerskog samopouzdanja i1 kvalitete
financijskih izvjestaja te je Ahmed 1 Duellman (2013.) u svojem radu i dokazuju,
Faraji-e-Benaei i Nahandi (2014.) u svojem istrazivanju nisu potvrdili njihovu
tezu na slucaju Irana, tj. nisu pronasli korelaciju izmedu menadZerskog
samopouzdanja i kvalitete financijskih izvjestaja. Spomenuto samo potvrduje tezu
Saltera i sur. (2013.) da drustvene vrijednosti utjecu na konzervatizam u
racunovodstvenim izvjestajima.

Sudski troskovi prepoznati su kao jedan od glavnih ¢imbenika koji
povecava racunovodstveni konzervatizam. Kako su sudski troskovi (moguénost
tuzbe i gubitka parnice) vjerojatniji u slucaju precjenjivanja, nego podcjenjivanja
priljeva i neto imovine, menadZmentu i reviziji je dan poticaj da podcjenjuju
priljeve i neto imovinu (Watts, 2002.).

Utjecaj sudskih tro§kova na konzervatizam ovisi o razvijenosti trzista
kapitala i efikasnosti pravosuda. Razvijeno trziste kapitala i efikasno pravosude
dovodi do vece vjerojatnosti da udjelnici tuze menadZzment i reviziju te kroz
razvijeno trziste kapitala brzo povlade i sele kapital'.

! Najpoznatija tuzba u slu¢aju precjenjivanja neto imovine, koja je dovela do nestanka nekad moéne
revizorske kuce ,,Arthur Anderson®, jest previd u slu¢aju ,,Enron®. ,,Arthur Anderson je bio jedna od
pet najvecih revizorskih kuca svijeta koja je zaposljavala 28.000 ljudi u SAD-u i 85.000 ljudi diljem
svijeta uz prihod od 9.3 milijarde US $ u godini prije afere. (Edelman i Nicholson, 2011.).
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Sigurno je da ¢e se u drzavi u kojoj je pravni sustav ureden kroz
,,obicajno pravo* (anglosaksonsko pravo), gdje se novi zakoni donose na osnovi
sudskih presuda na koje se moze svatko pozvati u buduénosti, presuda poput
slu¢aja ,,Enron“ odraziti na opreznost u raunovodstvenim i revizorskim
izvjeS¢ima. No, vjerojatno je da u zemljama statutarnog prava, u kojem sudske
presude nisu osnovica na koju se moze pozivati u buduénosti, afere nece imati isti
utjecaj na opreznost.

Fiechter i Novotny-Farkas (2014.) dokazuju da na procjenu fer
vrijednosti te pouzdanost raCunovodstvenih izvjes¢a uvelike utjece institucionalni
okvir, §to ide u prilog tezi da pravni okvir odreduje utjecaj sudskih troSkova na
razinu konzervatizma.

3. KONZERVATIZAM KAO ZASTITA DUZNICKIH
ODNOSA

Sa stajaliSta vjerovnika, konzervatizam je u financijskim izvje$¢ima
pozeljan jer pokazuje losiju sliku duznika od one koja bi bila iskazana primjenom
agresivnog racunovodstva.

Racunovodstveni konzervatizam pozitivno utjece na efikasnost
duznickih ugovora (debt contracting). Kada su neracunovodstvene informacije
inkrementalno agresivne, racunovodstveni konzervatizam povecava efikasnost
duznickih odnosa (Jiang, 2012.).

Sunder, Sunder i Zhang (2008.) u svojem radu proucavaju utjecaj
konzervatizma zajmoprimca na kamatnu stopu i sigurnost zajmodavca. Autori
dokazuju hipotezu da konzervatizam smanjuje rizik zajmodavca jer opreznije
prikazuje neto imovinu zajmoprimca.

Nekoliko je istrazivanja, koje su proveli Watts (2003.), Ball, Robin i
Sadka (2008.) i Zhang (2008.), doslo do zakljucka da konzervativniji
raCunovodstveni sustav moze smanjiti kamatu koju zajmodavci naplacuju, $to
povecava financijsku polugu upotrijebljenih zajmova (Wang, O Hogartaighb i
van Zijl, 2009.).

Sodan (2012.) tvrdi da konzervatizam sa svojim pravovremenim
priznavanjem gubitaka pridonosi efikasnosti duznickih odnosa. Nepravovremeno
priznavanje kreditnih gubitaka je kljucni nedostatak koji je prepoznat u svjetlu
posljednje globalne financijske krize. Zato su regulatori racunovodstvenih
standarda ukljucili konzervativni pristup u zahtjeve racunovodstva kreditnih
gubitaka. U svrhu pravodobnijeg priznavanja kreditnih gubitaka, u MSFI 9,
inkorporiran je novi model priznavanja ocekivanih kreditnih gubitaka. Njime se
predvida priznavanje kreditnoga gubitka onda kad je utvrdeno da je kvaliteta
kredita loSija nego $to je predvideno inicijalnim priznavanjem financijskog
instrumenta njegovim stjecanjem ili kupnjom. Na taj se nacin kreditni gubitak
anticipira i prikazuje u financijskim izvjeitajima (Mrsa i Cicak, 2015b).
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Spomenuto standardno rjeSenje obvezno se primjenjuje od 1. sijecnja 2018., a
ranija je primjena moguca. Istodobno je i Basel Committee on Banking
Supervision (2015.) do 31. travnja 2015. primao komentare na spomenuto
standardno rjeSenje. Model priznavanja kreditnih gubitaka prouzrokovat cée
ogromne probleme bankama u RH jer predvida otpis potrazivanja ve¢ nakon 90
dana od dospjelosti, no pridonijet ¢e smanjenju rizika i pouzdanosti
racunovodstvenih izvjestaja. Pouceni propaséu banaka u SAD-u regulatori su
aplicirali znanstvene spoznaje pozitivhog utjecaja konzervatizma na ugovorne
odnose, s ciljem zastite financijskih sustava.

Iskazivanje gubitaka s manjom razinom zahtijevane potvrde od prihoda
pridonosi smanjenju rizika zajmodavca pa je u zaStiti zajmodavca dobrodoslo
rjesenje, no upitno je kakav ¢e odraz primjena ovog, izrazito konzervativnog,
modela imati na kamatnu stopu, posebice u RH. Ipak, sigurno je da ¢e percipirani
konzervatizam u financijskim izvjeStajima pogodovati spremnosti zajmodavaca
da financiraju poduzeca.

4. KONZERVATIZAM I INVESTICIJE

Odluke o investiranju su, prema Beni¢u (2012.), ispred odluka o
financiranju i1 odluka o dividendi, §to ih ¢ini najvaznijom od tri glavne odluke
koje poduzece mora donijeti. Ispravne odluke o investiranju omogucuju
poveéanje vrijednosti poduzeca i, u krajnjoj liniji, odrzavaju poduzecée na Zivotu.
Zato je zadaca menadzmenta ulaziti u kvalitetne investicije kojima poveéavaju
vrijednost poduzeca. Vaznost investicijske funkcije i mjerenje povrata investicija
zasigurno na menadzerskoj razini daje prednost primjeni agresivnih
racunovodstvenih politika koje procjenjuju buduée povrate na visoj razini od
konzervativnih politika. Takoder, unutar agresivnog racunovodstva menadzerske
se kompenzacije placaju na osnovi iskazanog poslovnog profita
(ratunovodstvenog profita), dok konzervativni pristup odreduje menadZzerske
kompenzacije na osnovi ekonomskog profita. Kako je prema Beni¢u (2012.)
ekonomski profit manji od poslovnog profita, jer sadrzi i implicitne troskove, tj.
poslovni je profit korigiran za oportunitetne troskove, obra¢un kompenzacija na
temelju poslovnog profita menadzmentu nosi viSe menadzerske kompenzacije.
Spomenuto objasnjava preferenciju menadzmenta agresivnom racunovodstvu, no
postavlja se pitanje je li takav pristup najbolji za poduzece i otvara li se problem
principal-agent iz okvira agencijske teorije. Ukoliko se poduzece financira putem
reinvestirane dobiti, primjena agresivnih racunovodstvenih politika je opravdana,
no ukoliko se poduzece financira tudim sredstvima, poduzece bi radi sigurnosti
ulagaca trebalo izabrati konzervativne racunovodstvene politike.

Pozitivan efekt konzervatizma na zastitu duznickih odnosa ukljucen je u
raCunovodstvene standarde (MSFI 9) te nije upitno da takav pristup Stiti
zajmodavce kod kojih se banke zaduzuju. Isti pristup zastita je i ulagaca koji
financiraju investicije poduzeca. Dakle, ukoliko bi ulaga¢i mogli ocijeniti da
poduzece ima konzervativne financijske izvjestaje, sigurnost njihova ulaganja
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bila bi veca. Sigurnost proizlazi iz precijenjenih rashoda i obveza, ali i iz
podcijenjene imovine i prihoda. Prilikom odluke u koje poduzeée uloziti, ako
poduzeca imaju sli¢ne pokazatelje poslovanja, poduzeée koje ima konzervativniju
bilancu sigurnije je ulaganje jer su u njegovim izvjestajima anticipirani moguci
gubitci te postoje tihe pricuve.

Nema znanstvenih studija o pozitivnom utjecaju konzervatizma na
investicije. Empirijska istrazivanja ograniena su i bave se uglavnom utjecajem
konzervatizma na umanjenje preinvestiranosti poduzec¢a (Ma, 2010.). Spomenuto
proizlazi iz uvrijeZzenog, prethodno spomenutog misljenja da ¢e konzervatizam
isplative investicije pretjeranim oprezom klasificirati u neisplative.

Balakrishnan, Watts i Zuo (2015.) u svojem radu istraZzuju utjecaj
racunovodstvenih politika na pad vrijednosti poduzeca i oporavak kroz investicije
nakon posljednje svjetske financijske krize. Autori dolaze do spoznaje da je
poduze¢ima s nizom razinom konzervatizma u financijskim izvjeStajima
vrijednost vi§e pala, ali da su i njihove investicije vise pale. Cinjenicu
podinvestiranosti poduze¢a s manjom razinom konzervatizma objasnjavaju time
da poduzeca s viSom razinom konzervatizma u financijskim izvjesStajima banke
lakse kreditiraju. Iste argumente iznose i Chen, Hu i Lin (2013.) koji dokazuju da
konzervatizam podize vrijednost poduzeéu pri odlucivanju o isplativosti
investicije.

Rizik je presudan u procjeni isplativosti investicija. lako postoji
mogucnost da ¢e konzervatizam pretjeranim oprezom klasificirati poneku dobru
investiciju kao loSu, mogucnost generiranja resursa za buduée investicije
opravdava konzervativne politike. Zato u privlacenju resursa za investiranje ne bi
trebalo biti dvojbe primijeniti ili ne primijeniti konzervativne rac¢unovodstvene
politike.

Likvidacijska vrijednost neto imovine vazan je ¢imbenik odluka o
isplativosti investicija. Ako je poslovna vrijednost poduze¢a manja od
likvidacijske vrijednosti neto imovine, postoji mogucnost zarade kroz rasprodaju
imovine i likvidaciju. Brojni su slucajevi u kojima se sumnja da je preuzimanje
ucinjeno samo iz tog razloga. Takvi investitori Zele umanjiti vrijednost budué¢ih
priljeva 1 neto imovine. Spomenuto implicira da investitori zahtijevaju
konzervativnu bilancu (Watts 2002.). Nepobitna je Cinjenica da je veliki broj
poduzeca privatiziranih u RH kupljeno s ciljem zarade kroz prodaju imovine.
Iluzija je ocekivati da ¢e investitor koji kupuje tvornicu sa zastarjelim poslovnim
pogonom i neisplativom djelatnosti nastaviti s djelatnosti ukoliko ¢e prodajom
zemljiSta i pogona na kojem se postrojenje nalazi ostvariti visi povrat na
investiciju. Konzervativno racunovodstvo adekvatan je alat namijenjen
opravdanju rasprodaje imovine i zatvaranja poslovnih pogona te gaSenja radnih
mjesta.

Asimetrijom pri verifikaciji rashoda i prihoda u korist rashoda
podcjenjuju se poslovni rezultati i buduéi novcani tijekovi, $to investitorima koji
ulaze u investiciju s ciljem rasprodaje imovine daje opravdanje pred javnoscu i
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djelatnicima poduzeca. Takvo kori$tenje konzervatizma izaziva moralne dvojbe,
no neupitno je da u takvim okolnostima investitori izabiru konzervativne
racunovodstvene politike.

Iako menadZment ¢e$ée preferira agresivne ra¢unovodstvene politike,
neupitno je da u ocjeni isplativosti investicija treba dati prednost konzervativnim
racunovodstvenim politikama, a posebno u razdobljima gospodarskih kriza i
nakon njih, kada su ulagaci i kreditori, pouceni negativnim iskustvima, dodatno
oprezni.

5. MODEL MJERENJA RAZINE KONZERVATIZMA

Model mijerenja ili model koji identificira razinu konzervatizma u
financijskim izvjestajima podrucje je o kojem se u racunovodstvu raspravlja ve¢
nekoliko desetlje¢a. Jedan od najpriznatijih modela je Basu (1997.) model,
regresijski model koji mjeri razinu konzervatizma. Basu model mjeri stupanj
konzervatizma u financijskim izvje$tajima na osnovi trzisnih pokazatelja: cijene
po dionici, zarade po dionici, povrata na ulaganje, pozitivnih i negativnih
odstupanja povrata. Takoder, poznati model u literaturi je i Ball i Shivakumar
(2005.) model. Ball i Shivakumar (2005.) povezuju prosle, sadasnje i buduce
novc¢ane tijekove te daju model koji analizira konzervatizam preko njegovog
utjecaja na radni kapital. Spomenuti modeli namijenjeni su analizi razine
konzervatizma kroz generalizaciju dostupnih podataka na razini drzave, regije i
slicno. Takva analiza moze pomo¢i ulagac¢ima pri donoSenju odluka, no pri
procjeni konzervatizma na razini poduzeca potrebno je izmjeriti konzervatizam
drukc¢ijim pristupom.

Pristup procjeni konzervatizma u financijskim izvjesStajima za potrebe
procjene sigurnosti zajmodavaca ili ulagaca, jest analiza primijenjenih
racunovodstvenih politika, njihovog utjecaja na bilan¢nu strukturu i na iskazanu
zaradu. Primjerice, raCunovodstvena regulativa dopusta alternativu, kapitalizirati
odredeni trosak ili ga iskazati kao troSak razdoblja. Sam izbor naéina iskazivanja
troskova posudbe kao troskova razdoblja primjer je konzervativnih
racunovodstvenih politika, no potrebno je utvrditi koliko takav pristup utjece na
iskazani poslovni rezultat. Ukoliko je primjena takve politike uzrokovala mali,
zanemariv utjecaj na iskazani rezultat poslovanja, onda i primjena takve politike
ima nikakav ili neznatan utjecaj na razinu konzervatizma u financijskim
izvjeStajima. Zato je pri analizi konzervatizma u financijskim izvjeStajima
pojedinog poduze¢a kljucna odrednica utjecaj u kojem priznavanje odredene
stavke prema standardnim racunovodstvenim politikama pozitivno ili negativno
utjece na iskazani financijski rezultat.

Model analize konzervatizma po iskazanom financijskom rezultatu mjeri
odstupanje financijskog rezultata od rezultata koji bi bio ostvaren primjenom
alternativnih standardnih ra¢unovodstvenih politika. Ukoliko je rezultat dobiven
izraGunom prema alternativnim politikama veéi od iskazanog financijskog
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rezultata, moze se reci da postoji odredena razina konzervatizma u izvjestajima.
No, ukoliko je dobiveni rezultat manji od iskazanog, moze se utvrditi da postoji
odredena razina agresije u izvjeStajima. Model ocjene odstupanja moze se
prikazati na sljedec¢i nacin:

Bias FR = ((FR — FRp)/FRp) % 100
gdje je:
bias FR - odstupanje korigiranog financijskog rezultata od iskazanog rezultata,
FR - iskazani financijski rezultat,
FRp - financijski rezultat korigiran prema alternativnoj racunovodstvenoj politici.

Ukoliko je Bias FR negativan broj, financijski izvjeStaji su
konzervativniji, a ukoliko je pozitivan broj izvjestaji su agresivniji.

Mjerenje konzervatizma se moze utvrditi i preko neto imovine, tj. preko
utjecaja na bilan¢nu strukturu, a model ocjene odstupanja moze se prikazati na
sljede¢i nacin:

Bias NI = ((NI — NIp)/NIp) x 100
gdje je:
bias NI - odstupanje korigirane neto imovine od iskazane neto imovine,
NI - iskazana neto imovina,

NIp - neto imovina korigirana prema alternativnim ra¢unovodstvenim politikama.

Ukoliko je Bias NI negativan broj, financijski izvjestaji su
konzervativniji, a ukoliko je pozitivan broj izvjestaji su agresivniji.

Jedini nacin da se utvrdi koliko se iskazano stanje neto imovine i
financijskog rezultata razlikuje od stanja koje bi se dobilo primjenom
alternativnih raCunovodstvenih politika jest korekcija svake pojedine stavke
financijskih izvjesca i usporedba korigiranog stanja s prikazanim. Kako poduzece
moze imati kombinaciju ra¢unovodstvenih politika od kojih su neke agresivne, a
neke konzervativne, analiza njihovog pojedinacnog ucinka na iskazani rezultat i
neto imovinu pouzdan je nacin utvrdivanja postojanja tihih pricuva.

6. ZAKLJUCAK

U radu su prikazani kljuéni c¢imbenici koji odreduju razinu
konzervatizma u financijskim izvjeStajima. Prikazani Cimbenici najce$ce su
uzrokovani motivima menadzmenta. Oni odreduju razinu konzervatizma, a
posljedica su poreznih, regulatornih, kulturoloskih, povijesnih i utjecaja potrebe
za zaStitom duznickih odnosa. Sinergija spomenutih utjecaja odreduje razinu
racunovodstvenog  konzervatizama, no u svrhu istraZivanja utjecaja
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racunovodstvenog konzervatizma na investicije kljucan je utjecaj potrebe za
zastitom duZznickih odnosa.

Zastita duznickih odnosa znacajan je motiv primjene ra¢unovodstvenog
konzervatizma kojim se Stite zajmodavci i posebice u vremenima nakon
gospodarskih kriza, kroz smanjenje rizika, potice pozitivnu investicijsku klimu.
Novija istrazivanja su pokazala da se poduzeca koja imaju konzervativnije
financijske izvjeStaje u razdobljima nakon kriza lakSe financiraju te je njihova
vrijednost stabilnija. Zbog toga, ako korisnici financijskih izvjesStaja mogu
prepoznati konzervativne racunovodstvene politike i na taj nac¢in akumulirane tihe
pri¢uve, konzervatizam je adekvatan pristup u uvjetima trziSne neizvjesnosti.

Kako su investiranje i financiranje kljuéne funkcije poduzeca,
raCunovodstvene politike moraju biti postavljene tako da ih investitori
prepoznaju. Ukoliko se poduzeée financira iz vanjskih izvora, investitori
percipiraju poduzece s veCom razinom konzervatizma u izvjestajima sigurnijim.

Razina konzervatizma u financijskim izvjes¢ima utvrduje se stavljanjem
u odnos iskazanog rezultata i neto imovine s korigiranim rezultatom i neto
imovinom. Moguéi model mjerenja razine konzervatizma za svrhu ocjene
sigurnosti ulaganja zahtijeva ponovno vrednovanje svakog analiziranog
financijskog izvjestaja. To je jedini pouzdani nacin da se utvrdi utjecaj
primijenjenih racunovodstvenih politika na financijski polozaj i uspjesnost
iskazanu financijskim izvjestajima.
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IMPACT OF ACCOUNTING CONSERVATISM ONTO
INVESTMENT

Abstract

The paper discusses the main factors that determine the level of accounting
conservatism, with all the consequences for the future business prospects.
Described factors of conservatism in accounting are mainly caused by the
motives of management, from tax motives, the maximum possible conservative
accounting policies, to the motive of access to the capital markets with the least
possible conservatism, or by using aggressive accounting policies. This paper
studies the theoretical assumptions of conservatism in an enterprise, with the
possible consequences resulting in hidden reserves or, in the opposite case, the
hidden losses in future reporting periods. The aim of this paper is to examine the
impact of accounting conservatism onto the reported financial position and
business results and, indirectly, on the investment. Since the combination of
chosen accounting policies affects financial reports, a model i offered to measure
the impact of the selected accounting policies onto the financial statements.
Investors are thus provided opportunities for better risk assessment of
investments.

Key words: accounting conservatism, conservatism factors, the impact of
conservatism onto investment
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