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Procjena vremenske neogranicenosti poslovanja je sloZen i odgovoran
zadatak za menadiment poduzeca i za revizore. U tu svrhu stvoren je odre-
deni regulatorni okvir, ali s nedovoljno jasnim odrednicama pa dolazi do
pogreSaka koje imaju dalekosezne posljedice. U Republici Hrvatskoj je po-
sebno naglasen problem u procjeni vremenske neogranicenosti poslovanja
poduzeca u predstecaju. Kako bi se detaljnije istraZila ova problematika
provedeno je istraZivanje za poduzeca nad kojima je otvoren predstecajni
postupak sa ciljem da se utvrdi financijsko stanje tih poduzeca prije i nakon
provedenog postupka te identificiraju komparativne razlike izmedu menad-
Zmentovih i revizorovih procjena vremenske neogranicenosti poslovanja.
Provedenim istraZivanjem utvrdilo se da ne postoje statisticki znacajne ra-
zlike u financijskom stanju poduzeca prije i nakon predstecajnog postupka.
U promatranim poduzeéima pokazalo se da su procjene vremenski neogra-
nic¢enog poslovanja konstantno optimisticne za menadZment, a raznolike za
revizore, Sto ukazuje na potrebu formiranja jasne i precizne metodologije
kojom bi se ujednacili kriteriji ocjenjivanja vremenski neogranicenog poslo-
vanja poduzeca u predstecaju.
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1. Uvod

U razdoblju snazno obiljezenom recesijom, prilikom sastavljanja financij-
skih izvjeStaja, posebno se preispituje pretpostavka vremenske neogranicenosti
poslovanja. Naime, financijski izvjeStaji sastavljaju se i prezentiraju na temelju
odredenih pretpostavki i nacela. Pretpostavke i nacela su pravila koja je definirala
racunovodstvena struka, a kreirana su s ciljem da financijski izvjeStaji prikazuju
istinit i fer iskaz imovinskog stanja i rezultata poslovanja. Pretpostavka vremenske
neogranic¢enosti poslovanja jedna je od temeljnih racunovodstvenih pretpostavki
za sastavljanje financijskih izvjeStaja, a znaci da se od poduzeéa ocekuje da ce
nastaviti poslovati u doglednoj buduénosti. Ukoliko postoji sumnja da ée poduzecée
nastaviti poslovati vremenski neograniceno ta pretpostavka viSe nije primjenjiva i
takvi se financijski izvjeStaji trebaju sastaviti na drugacijoj osnovi.

U Republici Hrvatskoj je posebno teSko procijeniti vremenski neogranice-
no poslovanje poduzeéa nad kojima je pokrenut predstecajni postupak. Najée$ca
obiljezja takvih poduzeca su nelikvidnost i prezaduZenost, Sto ve¢ u pocetnoj fazi
revizije stvara sumnju u nastavak vremenski neograni¢enog poslovanja. Medutim,
s obzirom da se predsteCajnom nagodbom reorganizira poslovanje duznika i ure-
duju poslovni odnosi s vjerovnicima, revizor moZze oc¢ekivati da ée nakon sklo-
pljene predstecajne nagodbe u poslovnim knjigama duZnika koji je njegov klijent,
biti znacajno povoljnija struktura bilance, pokazatelji likvidnosti i solventnosti te
nov¢ani tokovi. Zbog toga revizor moze zakljuciti da ¢ée se takvom klijentu u
buduénosti poboljsati pozicija za nastavak redovitog poslovanja pa svome klijentu
nede izraziti sumnju u nastavak vremenski neograni¢enog poslovanja.

S obzirom da je za revizora ocjena vremenski neograni¢enog poslovanja za
poduzeca u predstecaju jedna od najtezih i najneodredenijih zadaca, cilj ovog istraZi-
vanja je utvrditi kakvo je financijsko stanje poduze¢a — duZnika nad kojima je pokre-
nut predstecajni postupak prije i nakon tog postupka te prikazati menadzmentove i
revizorske procjene vremenski neograni¢enog poslovanja kao i razlike medu njima.

2. Pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja u financijskom
izvjeStavanju

Vremenska neograni¢enost poslovanja je temeljni koncept racunovodstvene i
revizijske teorije i prakse. lako se u racunovodstvenim standardima pretpostavka
vremenske neograni¢enosti poslovanja priznaje kao temeljna za sastavljanje finan-
cijskih izvjeStaja raCunovodstvena regulativa jo§ uvijek nije dovoljno jasna i stvara
dvojbe prilikom primjene.



330 S. SEVER MALIS, S. KEGLEVIC KOZJAK: Revizorova i menadZmentova procjena vremenske neogranienosti...
EKONOMSKI PREGLED, 67 (4) 328-349 (2016)

U Republici Hrvatskoj zahtjev za primjenom pretpostavke vremenske neogra-
ni¢enosti poslovanja nalazi se u okviru Hrvatskih standarda financijskog izvjeSta-
vanja i Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja. Sukladno Hrvatskim
standardima financijskog izvjeStavanja i Medunarodnim standardima financijskog
izvjeStavanja pretpostavka vremenske neogranienosti poslovanja je primjenjiva
ukoliko ,,menadZment poduze¢a nema namjeru niti potrebu likvidirati ili znacajno
smanjiti opseg svoga poslovanja“ (SluZzbeni list Europske unije L. 320/1; Narodne
novine, br. 86/15). Ukoliko postoji takva namjera ili potreba, financijski izvjeStaji
bi morali biti sastavljeni na drukcijoj osnovi i u takvom slu€aju se primjenjivana
osnova mora javno objaviti zajedno s razlozima zbog Cega se smatra da poduzeée
nema neograni¢eno vrijeme poslovanja.“ (Sluzbeni list Europske unije L 320/1, t.
23.). U Hrvatskim standardima financijskog izvjeStavanja i Medunarodnim stan-
dardima financijskog izvjeStavanja nije dovoljno pojasnjeno u kojim slu¢ajevima
primjena pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja nije primjenjiva.
Primjerice, da li pretpostavka nije primjenjiva odmah nakon $to se smanji op-
seg poslovanja, ili kasnije kad viSe nije mogude izbjeci stecaj? Zbog toga postoji
vjerojatnost da u praksi postoji raznolikost, gdje mnogi menadZeri zakljucuju da
je pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja primjenjiva i da nisu po-
trebne nikakve objave o vremenskoj neogranicenosti poslovanja. Naime, sukladno
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja menadZment mora proci-
jeniti je li pretpostavka vremenske neograni¢enosti poslovanja primjerena ili ne
(SluZzbeni list Europske unije L 320/1).

Sukladno Medunarodnom racunovodstvenom standardu 1 — Prezentiranje
financijskih izvjeStaja menadZment mora prilikom procjene primjerenosti pretpo-
stavke neograniCenosti vremena poslovanja uzeti u obzir sve raspoloZzive infor-
macije o buduénosti, najmanje dvanaest mjeseci od datuma bilance, ali nije ogra-
ni¢eno na to razdoblje. Razmjer razmatranja ovisi o ¢injenicama za svaki slucaj
posebno. Prema tome, ako je poduzece u proslosti poslovalo profitabilno i ako je
imalo trenutacan pristup financijskim resursima, moze bez detaljne analize zaklju-
Citi da je koriStenje pretpostavkom neograni¢enosti vremena poslovanja primjere-
no. Medutim, u drugim ¢e slu¢ajevima mozda biti potrebno razmotriti veliki broj
¢imbenika koji utjecu na tekucu i ocekivanu profitabilnost, planove otplate duga i
moguce izvore zamjenskog financiranja prije donoSenja zakljuc¢ka o primjerenosti
primjene pretpostavke neograni¢enog vremena poslovanja (Sluzbeni list Europske
unije L 320/1, t. 24.).

Ako menadZment na temelju dodatnih razmatranja zakljuci da je pretpostav-
ka vremenske neogranic¢enosti poslovanja primjerena za sastavljanje financijskih
izvjeStaja unato¢ znacajnim neizvjesnostima, duzan je svaku takvu neizvjesnost
objaviti u biljeSkama kako ne bi doveo u zabludu korisnike izvjeStaja. S druge
strane, ako zaklju¢i da ta pretpostavka nije primjerena, potrebno je tu injenicu



S. SEVER MALIS, S. KEGLEVIC KOZJAK: Revizorova i menad#mentova procjena vremenske neograniéenosti... 331
EKONOMSKI PREGLED, 67 (4) 328-349 (2016)

objaviti, zajedno s osnovom na kojoj su financijski izvjeStaji sastavljeni i razlogom
zaSto se za poduzece ne smatra da ima neograni¢eno vrijeme poslovanja (Sluzbeni
list Europske unije L 320/1, t. 23.).

3. Pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja u reviziji

Za poduzeca &iji financijski izvjeStaji podlijeZu obvezi revizije potrebno je
miSljenje neovisnog revizora. ,,Za javnost revizori su vazni akteri povjerenja s
obzirom da je njihov zadatak da realno i objektivno prikazu poslovanje poduzeéa
te omoguée lakSe donoSenje investicijskih odluka za dionicare™ (Bjorkstrand &
Nordholm, 2014., str.3). Revizija nestabilnih poduzeca kod kojih postoji sumnja
u nastavak vremenski neograni¢enog poslovanja za revizora je izuzetno sloZen
1 tezak zadatak. Medunarodni revizijski standardi obvezuju revizora da ocijeni
vremenski neograniceno poslovanje svojeg klijenta, te ukoliko uoci da postoji zna-
¢ajna sumnja u sposobnost vremenski neograni¢enog poslovanja to mora navesti u
revizorskom izvje$éu. ,,Ako revizor u svome radu nije uo¢io okolnosti i dogadaje
koji bi mogli upudéivati na postojanje znacajnih neizvjesnosti povezanih s pret-
postavkom o vremenski neograni¢enom poslovanju to bi za njega moglo stvoriti
znacajne neprilike” (Kovacevi¢, 1993., str. 162). Medutim, ,,odluka da modificira
klijentov izvjeStaj zbog razloga u sumnju u vremensku neograni¢enost poslovanja
je najteza moguca odluka za revizora“ (Nogler & Jang, 2012., str. 53). ,,Revizori
izbjegavaju izdavanje miSljenja s izraZenom sumnjom u vremenski neograni¢eno
poslovanje pa ¢ak i onda kad poduzeca imaju problema s likvidno$¢u. Uzrok tome
moze biti ¢injenica da je teSko procijeniti sposobnost poduzeéa da nastavi poslo-
vati u vremenski neograni¢enom roku* (Haron et al., 2009. str. 2). Studija (Van-
straelen, 1999, str 54.) koja se bavila problematikom izrazavanja modificiranog
revizorova miSljenja po pitanju vremenske neogranicenosti poslovanja, pokazale
su da proces donoSenja ove odluke ovisi o dva glavna ¢imbenika: 1) revizorovoj
kompetentnosti, 2) revizorovoj neovisnosti. Prvi ¢imbenik se odnosi na €injenicu
da revizor treba prepoznati financijske i nefinancijske pokazatelje koji upuéuju na
problem vremenske neograni¢enosti poslovanja Sto je pitanje njegove kompeten-
tnosti. Nadalje, spoznaja indikatora ne mora znaciti da ée revizor izraziti modifici-
rano mis$ljenje. Hoce li ili ne izraziti modificirano miSljenje, po pitanju vremenske
neogranic¢enosti poslovanja, pitanje je revizorove neovisnosti. Naime, ukoliko re-
vizor izrazi modificirano misljenje zbog vremenske neograni¢enosti, ¢esto se puta
mora suociti sa ¢injenicom da ¢e izgubiti tog klijenta, izgubiti reputaciju ukoliko
se pokaZe da njegova odluka nije bila ispravna, a postoji i rizik sudskih tuZzbi zbog
naknade Stete. 1z navedenih razloga, revizori su vrlo oprezni pri ocjeni i donoSenju
odluke o tome da je naruSena vremenska neograni¢enost poslovanja. Navedeno je
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narocito izraZeno u naSim uvjetima provodenja revizije financijskih izvjeStaja gdje
postoji velika konkurencija medu revizorskim tvrtkama.!

3.1. Revizorova ocjena vremenski neogranicenog poslovanja sukladno
strukovnom i regulatornom okviru

Razmatranje pretpostavke vremenske neograni¢enosti poslovanja kod sastav-
ljanja financijskih izvjeStaja obveza je prije svega menadzmenta poduzeca, dok
je obveza revizora da ocijeni je li procjena menadZmenta vezana uz pretpostavku
vremenske neograni¢enosti poslovanja prikladna ili ne. Sukladno Medunarodnom
revizijskom standardu (MRevS) 570 odredena je odgovornost te zahtjevi koje revi-
zor mora primijeniti u reviziji financijskih izvjeStaja kod razmatranja prikladnosti
primjene temeljne racunovodstvene pretpostavke neograni¢enosti vremena poslo-
vanja (Hrvatska revizorska komora (2010.) Medunarodni revizijski standardi).

Sa ciljem da donese zakljucke i u konac¢nici izrazi miSljenje u skladu s odred-
bama revizijskih standarda, od revizora se oCekuje da provede odredene postupke
tijekom cijelog razdoblja obavljanja revizije, kao Sto su postupci procjene rizika,
ocjenjivanje menadZzmentovih procjena te razmatranje razdoblja nakon datuma
procjene menadzmenta.

,»U tijeku cijelog procesa revizije financijskih izvjeStaja, revizor poduzima
Citav niz revizijskih postupaka i radnji kako bi ocijenio postoji li znacajna sumnja
u sposobnost poduzeéa da nastavi vremenski neograni¢eno poslovati (TuSek &
Zager, 20006, str. 248).

Postupci procjene rizika obavljaju se u skladu s MRevS-om 315 — Prepo-
znavanje i procjenjivanje rizika zna€ajnih pogres$nih prikazivanja kroz stjecanje
razumijevanja subjekta i njegova okruZenja ve¢ u fazi predrevizije. Na taj nacin
revizor moZze pravodobno razmotriti i prepoznati ¢imbenike koji bi mogli stvoriti
zna¢ajnu sumnju u sposobnost poduzeéa da nastavi s vremenski neograni¢enim
poslovanjem, te o njima raspraviti s menadzmentom poduzeca.

S obzirom da se ocjena o vremenskoj neograni¢enosti sastoji od procjene
buduéih dogadaja, koji po svojoj prirodi mogu biti nesigurni, a sa ciljem da se
osigura odredena kvaliteta revizije, MRevS 570 navodi popis nekoliko ¢imbenika
koje revizori moraju sagledati prilikom donoSenja takve ocjene (tablica 1).

! U Hrvatskoj prema posljednjim podacima Hrvatske revizorske komore u Republici Hrvat-

skoj djeluje 226 revizorskih drustava, 1 samostalni revizor, 510 aktivnih ovlastenih revizora, izvor:
www.hrk.hr, preuzeto 12. 09. 2016.
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Tablica 1.

PRIMJERI CIMBENIKA KOJI MOGU UKAZIVATI NA POSTOJANJE
ZNACAJINE SUMNJE U MOGUCNOST NASTAVK A VREMENSKI
NEOGRANICENOG POSLOVANJA

Financijski ¢cimbenici Poslovni ¢imbenici Ostali ¢cimbenici
* neto obveze ili neto tekuce * menadzment namjerava * sudski ili zakonski postupci
obveze likvidirati subjekt protiv subjekta s vjerojatnim
* negativni kljuéni financijski | ¢ gubitak klju¢nih rukovodecih negativnim ishodom
pokazatelji osoba bez moguénosti zamjene | * promjene zakonskih propisa
* znacajni gubici u poslovanju | ¢ nedostatak vaznih zaliha koje nepovoljno utjecu na
* nemogucnost isplate * gubitak glavnih trziSta subjekt
vjerovnika po dospijecu * rast uspjes$ne konkurencije * neosigurani katastrofalni
* negativni nov¢ani tokovi iz dogadaji
poslovanja

Izvor: Hrvatska revizorska komora (2010) Medunarodni revizijski standardi — prijevod na hrvatski
[online], str. 422.1423; IFAC (2015) International Standard on Auditing (ISA) 570 (Revised) Going
Concern [online], para. A3.

Nakon Sto je proveo dodatne postupke i prikupio revizijske dokaze, revizor
mora odrediti je li pretpostavka vremenske neograni¢enosti poslovanja po njego-
voj prosudbi primjerena za financijske izvjeStaje poduzeca. Sukladno MRevS 570
revizor mora navesti u svome misljenju znacajne neizvjesnosti vezane uz sposob-
nost vremenski neograni¢enog poslovanja poduze¢a (Hrvatska revizorska komora
(2010.) Medunarodni revizijski standardi). PoCetkom 2015. godine Medunarodni
odbor za standarde revidiranja i izrazavanja uvjerenja (IAASB) objavio je izmjene
MRevS-a 570, medutim, usporedbom izmijenjenog revizijskog standarda s trenut-
no vazecim vidljivo je da se radi o vrlo malim izmjenama pri ¢emu se poseban
naglasak stavlja na revizorovo miSljenje (Sever Mali§ & Brozovié, 2016 ).

Misljenje koje ¢e revizor izdati ovisi o tome jesu li znacajne neizvjesnosti
primjereno objavljene u financijskim izvjeStajima ili nisu. U situacijama kada je
pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja primjerena te postoje znacaj-
ne neizvjesnosti, koje su primjereno objavljene, tada sukladno MRevS 570 (koji je
u primjeni od 2009.) revizor izdaje pozitivho mi$ljenje s napomenom u odjeljku
za isticanje pitanja. U nacrtu revidiranog standarda 570 primjenjivog na revizije
financijskih izvjeStaja od 2016. godine vidljivo je da ¢e revizor u takvim situaci-
jama, odnosno kada je pretpostavka primjerena te postoje znacajne neizvjesnosti
koje su primjereno objavljene, takoder izdati pozitivno misljenje ali ée svoje izvje-
§¢e morati prosiriti s dodatnim odlomkom pod nazivom ,,Znacajne neizvjesnosti
vezane uz neogranicenost vremena poslovanja“ (IFAC (2015.) International Stan-
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dard on Auditing (ISA) 570 (Revised) Going Concern)). Sukladno MRevS-u 570
primjenjivom od 2009. i revidiranom MRevS-u u situacijama ako postoje znaCajne
neizvjesnosti koje nisu primjereno objavljene u financijskim izvjeStajima revizor
¢e izdati miSljenje s rezervom, suzdrzanost od misljenja ili negativno miSljenje.

Prisutnost znacajnih neizvjesnosti u vremenski neograni¢eno poslovanje za
revizora pri formiranju misljenja moZe predstavljati potencijalni problem jer su u
takvim situacijama moguée pogreske. U znanstvenoj i stru¢noj literaturi se takve
revizorske pogreSke nazivaju pogreSkama tipa 1 i pogreSkama tipa 2. PogreSka
tipa 1 dogada se ukoliko revizor izrazi misljenje sa sumnjom u pretpostavku vre-
menske neogranicenosti poslovanja poduzec¢u koje naknadno ne zavrsi u stecaju.
Pogreska tipa 2 dogada se ukoliko revizor ne izrazi misljenje sa sumnjom u pret-
postavku vremenske neogranicenosti poslovanja, a poduzeée naknadno zavr$i u
steCaju. Takve tipove revizorskih pogreSaka istrazivali su Nogler et al. (2011.);
Geiger & Rama (2006.), Yeh et al. (2014.).

U Republici Hrvatskoj takvi problemi za revizore mogu se javiti kod podu-
zeca koja su u postupku predstec¢ajne nagodbe. Naime, u Republici Hrvatskoj je u
listopadu 2012. godine u okviru Zakona o financijskom poslovanju i predste¢ajnoj
nagodbi za nelikvidne i prezaduZene poduzetnike uveden institut predstecajnih
nagodbi. Sukladno s Preporukama o novom pristupu ste¢aju i insolventnosti po-
duzetnika, koje je dala Europska komisija, od 1. rujna 2015. godine, predste¢ajna
nagodba je definirana u novom Zakonu o ste¢aju (Narodne novine br. 71/15). Cilj
je Preporuke da se duznicima omogudi restrukturiranje poslovanja ve¢ u ranoj fazi
kako bi se sprijecila insolventnost i odrZzalo vremenski neograni¢eno poslovanje.
Metodologija za provodenje revizije za takva poduzeca nije definirana pa postoji
vjerojatnost da e istrazivanje ukazati na raznolikost revizorskih ocjena vremenski
neograni¢enog poslovanja kod takvih poduzeda.

3.2. Uloga analiti¢kih postupaka u revizorovoj ocjeni vremenski
neogranicenog poslovanja

Kao Sto je ve¢ istaknuto, zadaca je revizora da pribavi dostatne i primjerene
revizijske dokaze u vezi s primjereno$¢u menadZmentove primjene pretpostavke
vremenske neograni¢enosti poslovanja u financijskim izvjeStajima. Pritom revizor
najceSc¢e provodi sljedece postupke: analiticke postupke, ispitivanje dogadaja na-
kon datuma financijskih izvje$¢a, testiranje uskladenosti poslovanja s uvjetima u
sporazumima o zaduZivanju, prouc¢avanje zapisnika sa sastanaka upravnog odbora
1 drugih tijela radi stjecanja uvida u financijske probleme, upite odvjetnicima u
vezi s postojanjem parnica ili tuzbenih zahtjeva te razmatranje prihvatljivosti pro-
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cjena menadZzmenta o njihovim ishodima i financijskim uéincima, zahtjeve stran-
kama da konfirmiraju sporazume o davanju ili odrzavanju financijskih potpora, i
sl. (Messier, 2000, str 691). Od navedenih postupaka vrlo zna€ajni za primjenu su
analiti¢ki postupci. Naime, provodenje analitickih postupaka vremenski je manje
zahtjevno od provodenja nekih drugih revizijskih postupaka te pruza vjerodostojne
revizijske dokaze. Analiticki postupci su u dana$njem konkurentskom okruZenju
koje traZzi troSkovnu efikasnu i kvalitetnu reviziju, nasli Siroku moguénost primje-
ne u procesu revizije financijskih izvjeStaja. U reviziji financijskih izvjeStaja ana-
liti¢ki postupci najéesce se koriste kao izvor informacija pri upoznavanju i razumi-
jevanju poslovanja klijenta i njegove djelatnosti, u procjeni moZzebitne ugrozenosti
pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja, u identifikaciji podrucja koja
predstavljaju rizike relevantne za reviziju $to u konac¢nici moZe rezultirati smanje-
njem opsega dokaznih testova (Elder, et al. 2010., str. 225). Potrebno je naglasiti da
u uvjetima snazne konkurencije revizija mora biti efikasna i kvalitetna. Zbog toga
revizori sve vise pribjegavaju troSkovno efikasnim i manje zahtjevnim metodama
prikupljanja dokaza. Analiti¢kim postupcima povecava se efikasnost i efektivnost
revizijskog procesa jer pomazu u identifikaciji podrucja koja predstavljaju rizik re-
vizije i smanjuju opseg dokaznih testova. Pri tome valja uzeti u obzir da revizorova
sposobnost, znanje i iskustvo imaju vaznu ulogu u identificiranju potencijalnih
problema ve¢ u ranoj fazi revizije.

,»Vrste analitickih postupaka variraju od jednostavnijih (komparativna i ver-
tikalna analiza financijskih izvje$taja, analiza financijskih i nefinancijskih poka-
zatelja) do naprednih matematickih i statisti¢kih tehnika (financijsko modeliranje)
koje pred revizore postavljaju zahtjeve za dodatnim znanjima iz podruc¢ja matema-
ticke 1 statisticke analize (Zenzerovié, 2007.) U Republici Hrvatskoj je provedeno
empirijsko istraZivanje o primjenjivosti analitickih postupaka prilikom ocjene vre-
menske neogranicenosti poslovanja te je utvrdeno da vedina revizora primjenjuje
jednostavnije vrste analitickih postupaka, od kojih su najznacajniji financijski po-
kazatelji na temelju bilance te racuna dobiti i gubitka (Zenzerovié, 2007.).

4. Empirijsko istrazivanje procjene vremenski neograni¢enog
poslovanja poduzeéa u predstecaju

4.1. Ciljevi, hipoteze i metode istraZivanja

Ocjena vremenski neograni¢enog poslovanja za nelikvidna i prezaduZze-
na poduzeda predstavlja veliki problem i za menadZzment poduzeda koji takvu
procjenu mora izraditi, a zatim javno objaviti u financijskim izvjeStajima i za
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revizora koji menadZmentovu procjenu mora revidirati. Stoga su temeljni ciljevi
ovog istraZivanja:
¢ Ocijeniti kvalitetu poslovanja poduzeca prije i nakon provedenog postupka
predstecajne nagodbe;

e IstraZiti je li u razdoblju tijekom i nakon predstecajne razdoblje poduzeée
mijenjalo revizora;

* Analizirati postoje li razlike u procjenama menadzmenta i revizora o pri-
mjerenosti pretpostavke vremenske neogranicenosti poslovanja u financij-
skim izvjeStajima;

e IstraZziti postoje li razlike u financijskim pokazateljima izmedu poduzeéa
za koja je revizor izrazio sumnju i poduzeca za koja nije izrazio sumnju u
primjerenost pretpostavke vremenski neograni¢enog poslovanja u financij-
skim izvjeStajima.

U odnosu na postavljene ciljeve definirane su slijedece hipoteze:

H.: Postoje statisticki znac¢ajne razlike u vrijednostima financijskih pokaza-
telja za godinu prije i nakon postupka predstecajne nagodbe.

H,: Postoje statisticki znac¢ajne razlike u vrijednostima financijskih pokaza-
telja za poduzeéa u predstecaju za koje je revizor izrazio sumnju u vre-
menski neograni¢eno poslovanje i poduzeca za koje revizor nije izrazio
sumnju.

Za samo istraZivanje prije svega potrebno je odrediti uzorak na temelju ko-
jeg ¢e se ono provesti. S ciljem postizanja kvalitetnije medusobne komparacije
financijskih podataka uzorak ¢e se temeljiti isklju¢ivo na poduze¢ima koja su iste
veli¢ine 1 djelatnosti. Kako bi se osigurali ciljevi istrazivanja bilo je vaZno osigu-
rati da uzorak obuhvaéa poduzeca koja su obveznici zakonske revizije. Analizom
podataka odabrana su poduzeca srednje veli€ine. S obzirom da u ukupnom broju
poduzeda srednje veli¢ine nad kojima je u Republici Hrvatskoj otvoren postupak
predstecajne nagodbe, najvedi udio pripada poduzeéima iz djelatnosti preradivac-
ke industrije, uzorak ¢ine poduzeéa iz te djelatnosti. Naime, sukladno podacima
FINE od listopada 2012. godine do prosinca 2014. godine u Republici Hrvatskoj
postupak predstec¢ajne nagodbe otvoren je nad 163 poduzeca, koja se po veli€ini
ubrajaju u srednje velika poduzeca, a od kojih 55 pripada poduzeéima iz preradi-
vacke industrije (predstecajne nagodbe FINA web). Razdoblje promatranja obu-
hvaéa 3 uzastopne godine i to godinu prije, tijekom i nakon postupka predstecaja.
Konkretno uzorak ée €initi poduzeca koja su u 2013. godini otvorila predstecajni
postupak. Poduzeéa koja nemaju objavljena revizorska izvjes¢a uzastopno za na-
vedena razdoblja iskljuciti ¢e se iz uzorka.

Nakon provedene analize dobivenih podataka, broj poduzeca, srednje veli&i-
ne koja pripadaju djelatnosti preradivacke industrije, nad kojima je tijekom 2013.
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godine otvoren postupak predstec¢ajne nagodbe je 33 (predsteajne nagodbe FINA
web). Nakon §to je formiran pocetni uzorak od 33 poduzeca pristupilo se priku-
pljanju i analiziranju njihovih financijskih i revizorskih izvjeSéa. Pregledom In-
ternet stranica FINA-javna objava, utvrdeno je da su od navedenih 33 poduzeca
samo za njih 20 dostupna financijska i pripadajuéa revizorska izvjeSc¢a za sva tri
uzastopna razdoblja i to prije, tijekom i nakon predstecajnog postupka odnosno za
razdoblje od 2012. do 2014. godine.

Na temelju dostupnih financijskih izvjeStaja za 20 poduzeca proveden je izra-
¢un financijskih pokazatelja kako bi se dobio uvid u financijsko stanje promatranih
poduzeda. Financijski pokazatelji koriSteni za potrebe ovog rada prikazani su u
tablici 2.

Tablica 2.

FINANCIJSKI POKAZATELJI ZA ANALIZU FINANCISKIH IZVJESTAJA
PODUZECA U PREDSTECAJNIM NAGODBAMA

Pokazatelji sigurnosti poslovanja Pokazatelji uspjesnosti poslovanja
LIKVIDNOST PROFITABILNOST
Koeficijent tekuce likvidnosti=kratkotrajna Neto profitna marza= dobit/gubitak financijske
imovina/kratkoro¢ne obveze godine / poslovni prihodi
SOLVENTNOST

Koeficijent zaduZenosti=(ukupne obveze /
ukupna imovina

Koeficijent dugorocne zaduzenosti =dugorocne
obveze/ukupna imovina)

LIKVIDNOST I SOLVENTNOST

Nov¢ano pokrice ukupnih obveza = novéani
tok iz poslovne aktivnosti/(dugorocne obveze +
kratkoro¢ne obveze)

AKTIVNOST
Koeficijent obrta potrazivanja=Poslovni prihodi/potrazivanja
Trajanje naplate potrazivanja u danima=365/koeficijent obrta potrazivanja

Izvor: Zager, et al. (2008.) Analiza financijskih izvjeStaja, Masmedia, Zagreb

Financijski pokazatelji koji su odabrani za potrebe ovog istrazivanja podije-
ljeni su u dvije temeljne grupe, a to su pokazatelji koji pruZaju uvid u sigurnost i
uspjeSnost poslovanja. U istrazivanjima navedene pokazatelje za ocjenu vremenske
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neogranic¢enosti poslovanja koristili su Mutchler (1985.); Chen & Church (1992.);
Lenard et al. (1995.), Behn et al. (2001.), Robinson (2008.), Mortens et al. (2008.),
Krishnan (2011.) Caserio et al. (2014.). Navedeni financijski pokazatelji prikazuju
likvidnost, solventnost, aktivnost i profitabilnost poslovanja poduzeca $to je kva-
litetna podloga za ocjenjivanje vremenske neogranicenosti poslovanja. Navedeni
financijski pokazatelji izvedeni su iz bilance, racuna dobiti i gubitka te izvjeStaja
o nov¢anom toku. Iako je u radu je koriSten pokazatelj likvidnosti i solventnosti
koji se izvodi iz izvjeStaja o nov€anom toku u radu se nije pokazao relevan-
tnim u revizorovoj ocjeni vremenske neogranienosti poslovanja. Istrazivanje
Zenzerovic¢a (2008.) je pokazalo da su ,,signifikantni pokazatelji zaduZenosti,
likvidnosti, ekonomicnosti i profitabilnosti, dok pokazatelji na temelju novc¢a-
nog toka nisu izdvojeni kao relevantni za ocjenjivanje temeljne raunovodstvene
pretpostavke*.

4.2. Ocjena kvalitete poslovanja poduzeéa prije i nakon provedenog
postupka predstecajne nagodbe

Sukladno Zakonu o financijskom poslovanju i predstec¢ajnoj nagodbi cilj pro-
vodenja postupka predstecajne nagodbe je da se duZniku koji je postao nelikvidan
1/ili insolventan omogu¢i financijsko restrukturiranje na temelju kojeg ¢e postati
likvidan i solventan te da se vjerovnicima omoguée povoljniji uvjeti namirenja nji-
hovih traZbina od uvjeta koje bi vjerovnik ostvario da je protiv duZnika pokrenut
stecajni postupak (Narodne novine 71/15, ¢l. 20).

Temeljem navedenog moZe se ocekivati da ée nakon sklopljene predstecajne
nagodbe u poslovnim knjigama duZnika biti znacajno povoljnija kvaliteta poslova-
nja. Dakle, pretpostavka je da ¢e pokazatelji likvidnosti i solventnosti biti znacajno
povoljniji u razdoblju nakon postupka predste¢ajne nagodbe, nego su to bili u raz-
doblju prije postupka. Zbog toga je se za sve financijske pokazatelje navedene u
tablici 1. testirana slijedeca pretpostavka:

H,: Postoje statisti¢ki zna¢ajne razlike u vrijednostima financijskih pokaza-
telja za godinu prije i nakon postupka predstecajne nagodbe.

Za potrebe izvodenja statisti¢kih testova navedeni financijski pokazatelji
obradeni su u statistickom programu R 3.2.2. U tablici 3. prikazuje se deskrip-
tivna statistika financijskih pokazatelja navedenih u tablici 1. za razdoblje prije,
tijekom i nakon predsteajnog postupka, odnosno za razdoblje od 2012. do 2014.
godine.
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Tablica 3.

DESKRIPTIVNA STATISTIKA ZA FINANCIJSKE POKAZATELJE
PODUZECA U PREDSTECAJU?

Varijable N P1:95jeénal Stan.qarfi'na Mi.l}imalna Ma!(‘simalna
vrijednost devijacija vrijednost vrijednost

Koeficijent tekude likvidnosti 2012 20 0,543 0,979 0,11 2,36
Koeficijent tekude likvidnosti 2013 20 0,574 0,918 0,08 3,35
Koeficijent tekude likvidnosti 2014 20 0,742 1,823 0,19 6,13
Koeficijent zaduzenosti 2012 20 0,840 1,635 0,19 0,15
Koeficijent zaduzenosti 2013 20 0,951 1,542 0,20 523
Koeficijent zaduzenosti 2014 20 0,779 1,370 0,17 5,22
Koeficijent dugorocne zaduzenosti 2012 | 20 0,251 0,589 0,00 2,59
Koeficijent dugorocne zaduzenosti 2013 | 20 0,307 0,624 0,00 282
Koeficijent dugorocne zaduzenosti 2014 | 20 0,341 0,785 0,00 3,58
Neto profitna marza 2012 20 0,246 0,597 -1,56 1,19
Neto profitna marza 2013 20 0,237 0,721 297 0,12
Neto profitna marza 2014 20 0,015 0,812 2,68 2,31
Koeficijent obrta potrazivanja 2012 20 3,630 4210 1,71 15,34
Koeficijent obrta potrazivanja 2013 20 2,885 5,121 0,42 16,53
Koeficijent obrta potrazivanja 2014 20 3,268 5,098 0,28 19,00
Trajanje naplate potrazivanja u danima
2012 20 101,48 46,55 23,79 212,97
Trajanje naplate potrazivanja u danima
2013 20 156,78 179,37 22,08 875,29
Trajanje naplate potrazivanja u danima
2014 20 171,43 272,80 19,21 1304,88
Nov€ano pokrife ukupnih obveza 2012 | 18 0,007 0,169 0,120 0,550
Novcano pokrice ukupnih obveza 2013 | 18 0,057 0,162 0,220 0,580
Nov€ano pokrice ukupnih obveza 2014 | 18 0,042 0,284 0,810 0,790

Izvor: Obrada autora

2 Prosje¢ni financijski pokazatelji izracunati su na temelju kumulativa varijabli koje se kori-
ste u izracunu odredenih pokazatelja, a ne kao aritmeticka sredina individualnih pokazatelja. Takav
izraCun prosjecnih vrijednosti financijskih pokazatelja moZe se pronaci na: http:/people.stern.nyu.
edu/adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm
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Prosje¢ne vrijednosti odabranih financijskih pokazatelja, navedene u tablici
3., prikazuju sljedece:

Koeficijent tekuce likvidnosti prikazuje da je likvidnost poduzeca u pred-
ste€aju porasla i to s 0,543 prije na 0,742 u godini nakon postupka predste-
¢ajne nagodbe.

Koeficijent zaduZenosti pokazuje da se udio ukupnih obveza u ukupnoj
imovini u godini nakon postupka predstecaja (0,779) smanjio u odnosu na
godinu prije postupka (0,840). S obzirom da se predste¢ajnom nagodbom
djelomicno otpisuju dugovi poduzeca, to objaSnjava smanjenje udjela uku-
pnih obveza u ukupnoj imovini promatranih poduzeca.

Koeficijent dugoro¢ne zaduZenosti prikazuje porast strukture dugoro¢nih
obveza, Sto je zapravo ocekivano s obzirom da u postupku restrukturiranja
dio kratkoro¢nih obveza prolongiranjem postaje dugoro¢nim izvorima fi-
nanciranja.

Neto profitna marZza je u sva tri promatrana razdoblja negativna, $to ukazuje na
gubitke u poslovanju, medutim u godini nakon postupka predstecajne nagodbe
vidljivo je da se gubici smanjuju, pa neto profitna marZa iznosi (-0,015).

Koeficijenti aktivnosti (koeficijent obrta potraZivanja i trajanje naplate u
danima) ukazuju da u navedenim poduzeéima dolazi do sve veceg porasta
kreditnih rizika u obliku nenaplativih potraZivanja.

Pokazatelji nov€anog pokri¢a ukupnih obveza imaju negativan trend,
odnosno u godinama tijekom i nakon postupka predstecaja negativni su
§to ukazuje da poduzeca nisu u moguénosti iz nov€anog toka ostvarenog
poslovnim aktivnostima pokriti obveze. S obzirom da je ,,nov€ani tok iz
poslovnih aktivnosti najznacajniji izvor novca za poduzece, pa se stoga i
koristi za ocjenu likvidnosti i solventnosti*“ (Zager et al., 2008.) moze se
zakljuciti da promatrana poduzeca nisu likvidna.

Utvrdivanjem prosje¢nih vrijednosti pojedinih grupa unutar odredene varija-
ble moguce je doc¢i do zakljucka da se one medusobno razlikuju. Iako je moguée
tako utvrdene razlike jednostavno prepoznati, bitno je utvrditi jesu li tako utvrde-
ne razlike i statisti¢ki znacajne. VaZzan korak u utvrdivanju statisti¢ki znacajnih ra-
zlika predstavlja odabir metoda kojima ¢e se one nastojati utvrditi. U slu¢aju kada
je neka varijabla podijeljena na dvije grupe, testiranje postojanja statisticki znacaj-
nih razlika provodi se koriStenjem #-festa. Uvjeti za koriStenje t-testa su nezavi-
snost, slu¢ajnost, da uzorak ne smije biti ve¢i od 10% populacije, te podaci moraju
biti pribliZzno normalno distribuirani §to se provjerava pomoc¢u Shapiro-Wilk testa
(HO: podaci su normalo distribuirani). S obzirom na navedene uvjete pokazalo se
da podaci nisu normalno distribuirani pa koriStenje ¢-festa nije mogude te je bilo
potrebno pristupiti alternativnim statistickim metodama.
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U radu su razlike izmedu financijskih pokazatelja prije (2012.) i nakon (2014.)
predstecajne nagodbe testirane pomocu neparametarskog Wilcoxonovog testa (za
sparene uzorke) koji testira razlike medu medijanima. Uvjeti koji moraju biti zado-
voljeni da bi se koristio Wilcoxonov test su: sluajno i nezavisno odabrani uzorak,
uzorak iz iste populacije i da su vrijednosti varijabli numericke (Wilcoxon, 1945.,
str. 80-83). S obzirom da su svi navedeni uvjeti za koriStenje Wilcoxonovog testa
zadovoljeni izvrSeno je testiranje.

Tablica 4.

TESTIRANJE ZNACAJINIH STATISTICKIH RAZLIKA IZMEDU
FINANCIJSKIH POKAZATELJA PRIJE I NAKON PREDSTECAINE

NAGODBE
Varijable Wilcoxonsignedrank test (V) p-vrijednost
Koeficijent tekuce likvidnosti 70 0,2024
Koeficijent zaduzenosti 133 0,2958
Koeficijent dugoro¢ne zaduzenosti 525 0,4378
Neto profitna marza 59 0,08928
Koeficijent obrta potrazivanja 104 0,9854
Trajanje naplate potrazivanja u danima 93 0,6742
Novcano pokrice ukupnih obveza 100 0,2762

Izvor: Obrada autora

Na temelju p-vrijednosti iz tablice 4. vidi se da ne postoje statisti¢ki znacajne
razlike izmedu financijskih pokazatelja za poduzeca prije i nakon predstecajne na-
godbe na razini zna€ajnosti 0.=0,05. S obzirom da financijski pokazatelji pokazuju
da prije i nakon provedenog postupka predstecajne nagodbe nisu znacajno po-
boljSani uvjeti poslovanja u analiziranim poduzeéima, revizorima se preporucuje
da kod takvih poduzeéa budu oprezniji i da ne oCekuju da ¢e financijsko stanje u
takvim poduzecima biti znac¢ajno povoljnije u buduénosti.
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4.3. Revizorova ocjena primjenjivosti pretpostavke vremenski
neogranicenog poslovanja

Donogenje odluke hoce i, ili ne, svome klijentu izraziti misljenje sa sumnjom
u sposobnost vremenski neograni¢enog poslovanja, za revizora moZze imati viSe-
struke posljedice. Naime, ukoliko revizor ne izrazi sumnju u vremenski neograni-
¢eno poslovanje klijentu koji neposredno nakon obavljene revizije zavrsi u stecaju,
izloZiti ¢e se sudskim tuzbama Sto na kraju moZze dovesti do gubitka ugleda. Ako
revizor izrazi sumnju u vremenski neogranic¢eno poslovanje klijentu, moguca su
dva scenarija. Prvi scenarij je da klijent nakon primitka takvog revizorskog mi-
$ljenja zavr$i u stecaju, jer se takvom klijentu dodatno otezavaju uvjeti poslovanja,
ukoliko kreditori viSe ne Zele poslovati s takvim poduzeéem. Takav scenarij su u
svojim radovima opisali Mutchler (1985.) Pryor (1996.) Vanstraelen, (2003.). Drugi
scenarij je pretpostavka iz Vanstraelenovog istrazivanja da ¢e klijent, nakon $to
primi takvo miSljenje, promijeniti revizora, Sto se moze uociti i na promatranom
uzorku prikazanom u tablici 5.

Temeljem uvida u revizorska izvje§€a poduzeca iz uzorka, u tablici 5. navode
se menadZmentove procjene i misljenja revizora o vremenski neograni¢enom po-
slovanju. Na promatranom uzorku takoder se istrazilo jesu li u razdoblju tijekom
1 nakon predste€ajne nagodbe promijenili revizora. Naime, istraZila se Vanstrae-
lenova pretpostavka o promjeni revizora nakon Sto klijent primi miSljenje sa sum-
njom u nastavak vremenski neograni¢enog poslovanja (Vanstraelen, 2003.).
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Tablica 5.

MENADZMENTOVE PROCJENE I REVIZOROVA MISLJENJA ZA
PODUZECA U PREDSTECAJU TE PRIKAZ PROMJENA REVIZORA

Godina prije Godina tijekom Godina nakon Promjena revizora
predstecajne nagodbe | predstecajne nagodbe | predstetajne nagodbe
Sifra | Procjena| Misljenje | Procjena | Misljenje | Procjena | Misljenje | Tijekom Nakon
poduzeéa | Uprave | revizora | Uprave | revizora | Uprave | revizora | predstetaja | predstetaja
7936 GC |POZGCU GC |[REZ,GC GC [POZGC PROMJENA
6121 GC [REZ,GC GC |POZGC GC |POZGC PROMJENA
2982 GC |POZ,GCU| GC |REZGC GC [POZGC PROMJENA
9890 GC |REZGC GC |POZGCU GC |REZGC
2203 ND |POZ,GC GC |POZGC GC [POZGC PROMJENA
0071 GC [REZGC GC |REZGC GC |REZGC
5634 GC [POZGC GC |POZGC GC |POZGC
8091 GC |POZGCU GC |POZ,GC GC |POZGC PROMJENA
5544 ND [POZGC ND | POZGC ND POZ,GC PROMJENA
0069 GC |POZGC GC |POZGCU GC [POZGC PROMJENA
1859 GC |[REZ,GC GC |REZGCU GC |REZGCU
2034 GC |POZGC GC |POZGCU GC |POZGCU
5034 GC |POZ,GC GC |POZGCU GC |POZGCU
0203 GC [REZGCU GC |REZGCU GC | SUZD,GCU
8788 GC |REZGCU GC |POZGCU GC |POZGCU | PROMJENA
0004 GC |REZGCU GC |POZGCU GC |POZGCU | PROMJENA
0265 GC |[POZ,GC GC |POZGC GC |POZGCU
7745 GC [REZGCU GC |POZGCU GC |POZGCU
1185 GC |POZGCU GC |POZGCU GC |REZGCU
3882 GC |POZGCU GC |POZ,GCU GC |POZGCU

Izvor: obrada autora

Legenda:

GC — (engl. going concern) vremenski neograni¢eno poslovanje

GCU - (engl. going concern uncertainties) neizvjesnost vremenski neograni¢enog poslovanja
ND - nije dostupno

Tipovi revizorovog misljenja:

POZ —pozitivno miSljenje

REZ —miSljenje s rezervom

SUZD —suzdrzanost od miSljenja

Podaci u tablici 5. pokazuju da menadzment poduzeca u predstecaju pret-
postavku vremenski neograni¢enog poslovanja smatra primjerenom bez obzira
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na ¢injenicu Sto financijski pokazatelji ukazuju na zabrinjavajuce loSe poslovanje.
Kod revizora se, uz iste financijske izvjeStaje, moze uociti razli¢itost u izdanim
miSljenjima o primjerenosti pretpostavke vremenski neograni¢enog poslovanja.

Na promatranom uzorku takoder je vidljivo da je dolazilo do promjene revi-
zora u razdoblju tijekom i nakon predstecajnih nagodbi. UoCene promjene revizora
djelomi¢no potvrduju pretpostavku Vanstraelenovog istraZivanja u kojoj navodi da
ukoliko revizor izda miSljenje sa sumnjom u vremenski neogranic¢eno poslovanje,
klijentu koji naknadno ne zavrSi u stecaju, izgubiti ¢e klijenta (Vanstraelen, 2003.,
str. 231).

Da bi se istraZilo na koji na€in revizor donosi odluku hoce li ili ne¢e svojim
klijentima izraziti sumnju u primjerenost pretpostavke vremenski neograni¢enog
poslovanja testiralo se postoje li statisti¢ki znacajne razlike u financijskim pokaza-
teljima za poduzeca za koje je revizor izrazio sumnju i za koje nije izrazio sumnju
u primjerenost pretpostavke. Zbog toga je postavljena slijedeca hipoteza.

H,: Postoje statisti¢ki zna¢ajne razlike u vrijednostima financijskih pokaza-
telja za poduzeéa u predstecaju za koje je revizor izrazio sumnju u vre-
menski neograni¢eno poslovanje i poduzeca za koje revizor nije izrazio
sumnju.

Za potrebe istraZivanja revizorova miSljenja o primjerenosti pretpostavke
vremenski neograni¢enog poslovanja u financijskim izvjeStajima, poduzeca su
podijeljena u dvije grupe i to: grupu poduzeca za koje je revizor izrazio sumnju
u primjerenost pretpostavke i grupu poduzeca za koje revizor nije izrazio sumnju
u primjerenost pretpostavke vremenski neograni¢enog poslovanja. Promatrana je
godina nakon postupka predste¢ajne nagodbe.

Pretpostavkom se provjeravalo postoje li statisticki znacajne razlike u finan-
cijskom poslovanju izmedu skupine poduzeca u predstecaju za koje je revizor izra-
zio sumnju u nastavak vremenski neogranic¢enog poslovanja i skupine poduzeéa za
koje revizor nije izrazio sumnju.

S obzirom da vrijednosti nisu zadovoljavale uvjete za primjenu t-testa, za
potvrdu ove hipoteze koriSten je Wilcoxonov test, ali u ovom sluc¢aju za nesparene
uzorke s obzirom da se promatraju dvije odvojene grupe poduzeca.
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Tablica 6.

TESTIRANJE ZNACAJINIH STATISTICKIH RAZLIKA IZMEDU
FINANCIJSKIH POKAZATELJA ZA KOJE JE REVIZOR IZREKAO
SUMNIJU I ZA KOJE NIJE IZREKAO SUMNJU U NASTAVAK

POSLOVANJA
Varijable WiICO{(OII. rank sum.test with p-vrijednost
continuity correction (W)
Koeficijent tekuce likvidnosti 66 0,2475
Koeficijent zaduzenosti 36,5 0,3256
Koeficijent dugoro¢ne zaduzenosti 63 0,3423
Neto profitna marza 73 0,08777
Koeficijent obrta potrazivanja 60 0,4813
Trajanje naplate potrazivanja u danima 40 0,4813
Novéano pokrice ukupnih obveza 425 0,8585

Izvor: Obrada autora

Temeljem p-vrijednosti iz tablice 6. vidi se da ne postoje statisticki znacajne
razlike u financijskim pokazateljima za poduzeca u predstecaju za koje je revizor
izrazio sumnju i za koje nije izrazio sumnju u vremenski neograniceno poslovanje
na razini znacajnosti =0,05. Iz toga se moZe zakljuciti da su revizorovi postupci
ocjene vremenske neogranicenosti poduzeca nad kojima je pokrenuti postupak
predstecajne nagodbe znacajno razliciti usprkos tome Sto ne postoje znacajne ra-
zlike u financijskim pokazateljima pa to ujedno ukazuje na potrebu za daljnjim
istrazivanjima koja bi imala za cilj preciznije definiranje i ujednacavanje kriterija
ocjene vremenske neogranicenosti poslovanja.

5. Zakljucak

Regulatorni okvir odreduje da je odgovornost menadzmenta poduzeca i revi-
zora da realno i objektivno ocijene sposobnost vremenske neogranicenosti poslo-
vanja. S obzirom da regulatorni okvir ne daje jasne odrednice u praksi se javljaju
pogreske koje negativno utjeu na povjerenje korisnika financijskih izvjeStaja. U
Republici Hrvatskoj problem s procjenom vremenski neograni¢enog poslovanja
nastaje u nelikvidnim i nesolventnim poduzec¢ima nad kojima je pokrenuti postu-
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pak predste€ajne nagodbe. S tim razlogom je provedeno istrazivanje financijskih
1 pripadajucih revizorskih izvjeS¢a za poduzeca nad kojima je otvoren postupak
predstecajne nagodbe. U analizi su koriSteni financijski pokazatelji koji pripadaju
skupini pokazatelja sigurnosti i uspje$nosti poslovanja kao i revizorska izvje$ca s
iskazanom procjenom menadZzmenta i miSljenjem revizora o vremenskoj neogra-
ni¢enosti poslovanja.

Provedenim istraZivanjem utvrdilo se da ne postoje statisticki znacajne ra-
zlike u financijskim pokazateljima poduzeéa prije i nakon predstecajne nagodbe.
Nasuprot tome, revizorova procjena vremenske neograni¢enosti poslovanja se
mijenjala u gotovo polovici promatranih poduzeca, dok su procjene uprave osta-
le jednako optimisti¢ne s pretpostavkom vremenske neograni¢enosti poslovanja.
Razlog tome, izmedu ostalog, je nepostojanje jasne i precizne metodologije koja bi
se oslanjala na mjerljive pokazatelje i rezultirala ujednacavanjem kriterija pri ocje-
njivanju vremenski neograni¢enog poslovanja za poduzeéa u predstecaju. Ipak
ne smije se zanemariti uloga revizora kao osiguratelja realnih i objektivnih infor-
macija u financijskim izvjeStajima. U tom smislu moZze se istaknuti da je revizija
pretpostavka kvalitete financijskog izvjeStavanja, a uloga revizora u tom procesu
nezamjenjiva.

Na temelju provedenog istrazivanja moguée je dati preporuke za buduca
istrazivanja iz ovog podrucja koja se odnose, primjerice, na kreiranje i upotrebu
zbirnih financijskih pokazatelja koji se mogu koristiti kao model za ocjenu stabil-
nosti poslovanja, a koji je posebno prilagoden nestabilnim subjektima koja djeluju
na podru¢ju Republike Hrvatske.

Provedeno istraZivanje ima svoja ogranic¢enja koja se u prvom redu odnose na
¢injenicu da su zakljucci izvedeni na temelju financijskih i nefinancijskih informa-
cija za poduzeéa srednje veli¢ine koja pripadaju preradivackoj industriji. U tom
smislu moguce je takvo istrazivanje provesti i za poduzeda koja djeluju u ostalim
djelatnostima, a imaju problema u poslovanju, zbog ¢ega je moguée posumnjati da
je naruSena pretpostavka vremenske neogranicenosti poslovanja. U svrhu kvali-
tetnijeg razumijevanja revizorovih ocjena vremenski neogranicenosti poslovanja
poduzeda koja djeluju u recesijskim uvjetima moguce je provesti i empirijsko istra-
Zivanje medu ovlastenim revizorima kako bi se dobile kvalitativne informacije
o kriterijima i metodama utvrdivanje vremenski neograni¢enog poslovanja medu
nestabilnim poduzeéima u Republici Hrvatskoj.
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AUDITOR’S AND MANAGEMENT’S ASSESSMENT OF GOING CONCERN
IN PRE-BANKRUPTCY SETTLEMENTS

Summary

Going concern assessment is a complicated and responsible task for the company’s manage-
ment and for auditors. For this purpose, a certain legislative framework has been created. However,
the determinants are not precise enough which leads to mistakes with long-term consequences. A
problem with the going concern assessment for pre-bankruptcy companies has been particularly
emphasized in the Republic of Croatia. In order to investigate into this problem in more details, a
research has been conducted for the companies which are included in the process of pre-bankruptcy
settlement with the aim to establish financial situation of these companies before and after the
settlement and comparative differences between the management’s and auditor’s going concern as-
sessment. The conducted investigation found that from statistical point of view there are no signifi-
cant differences in financial situation of the company before and after pre-bankruptcy settlement.
The studies of observed companies have shown that going concern assessments have always been
optimistic for the management and diverse for auditors, showing that clear and precise methodol-
ogy should be created in order to unify the assessment criteria for going concern companies in
pre-bankruptcy settlement.

Key words: going concern presumption, management’s assessment, auditor’s reports, finan-
cial ratios



