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(NE)POUZDANOST FINANSIJSKIH IZVESTAJA U
PROCESU KVALITETNE PROCENE BONITETNOSTI
KORISNIKA KREDITA

Sazetak: Bez obzira na podrzavanje ili osporavanje analize bilansa kao
pouzdanog pokazatelja bonitetnosti korisnika kredita, zakonska je oba-
veza da dosje svakog korisnika kredita ima bilanse u protekle tri godine i
presecne bilanse u vreme podnosenja kreditnog zahteva. Bilansni podaci
iz poslednjeg zvani¢nog godisSnjeg bilansa korisnika kredita su osnova
klasifikacije bilansne aktive banaka i kreiranja pokazatelja poslovanja
banke. Bez obzira na uredbe NBS i propisane pokazatelje koji se posma-
traju u bilansima korisnika kredita, svaka banka opredeljuje na koji nacin
¢e vrednovati pojedine bilansne pokazatelje, Sto ¢ini osnovu upravljanja
kreditnim rizikom. Bilansni pokazatelji ne mogu pruziti pouzdanu sliku
kvaliteta poslovanja korisnika kredita dok se ne ude u analizu analitike
bilansnih stavki. Potreba ulazenja u analitiku bilansnih stavki povecava
se sa rastom ro¢nosti kreditnog zahteva, dok se za kredite sa ro¢noscu
preko 5 godina gubi znacaj bilansnih analiza jer se radi o dugom periodu
u kome se ne moze predvideti kvalitet poslovanja samo na osnovu istori-
je 1 sadasnjosti bilansnih pokazatelja.

KLiueNE RECTL: bilans, banka, analiza, kreditni rizik.

1. Uvod

Kreditni rizik se u nasem ekonomskom sistemu najceS¢e vezuje za
banke. Medutim, navedeni rizik prisutan je u svim poslovnim sistemima
koji svoje proizvode i usluge realizuju na trzistu sa odlozenom naplatom.
S obzirom na to da kreditni rizik u naSim uslovima predstavlja sinonim

CIVITAS | broj6 MMXIII



(Ne)pouzdanost finansijskih izvestaja u procesu kvalitetne procene. .. 109

za bankarsko poslovanje, analizu upravljanja kreditnim rizikom najbolje
je sprovoditi na primeru poslovnih banaka.

Kreditni rizik je osnovni rizik u procesima kreditiranja i, prosto re-
¢eno, on predstavlja nepoznanicu da li ¢e korisnik kredita — kupac robe
ili usluge, biti u stanju da banci vrati kredit koji ima koristi. Kod odo-
bravanja kredita (odluka da se nekom proda roba) odluka se donosi na
bazi kvaliteta poslovne istorije trazioca kredita, na bazi sadasnjeg stanja
trazioca 1 na bazi procene buduceg kvaliteta poslovanja traZioca kredita.
Budu¢i da se prethodno navedena odluka odnosi na buduéi period ona
sama po sebi nosi rizik (kreditni rizik) koji se povecava sa povecanjem
perioda na koji je kredit odobren (duzina valute plac¢anja robe ili uslu-
ge).

Iako u praksi imamo odomacdenu frazu ,,upravljanje kreditnim rizi-
kom®, ni banke niti bilo koji drugi poslovni sistem ne mogu znacajni-
je upravljati kreditnom sposobnos$c¢u korisnika kredita — kupca robe ili
usluge, nakon realizacije kredita. Banka najvise §to moZe jeste da kon-
trolise korisnika kredita i da u skromnoj meri pomogne da se prevazidu
trenutne poteskoce u poslovanju korisnika kredita. Stoga, kada kazemo
»upravljanje kreditnim rizikom* mislimo na aktivnosti banke ili nekog
drugog poslovnog sistema pre realizacije kredita i aktivnosti banke u
toku trajanja kredita — valute za naplatu potrazivanja, koje imaju pre-
ventivno dejstvo na ublazavanje kreditnog rizika. U preventivne mere za
ublazavanje kreditnog rizika mozemo navesti':

e kvalitetnu analizu kreditne sposobnosti trazioca kredita (kupca
robe);

e kvalitetan odabir kolaterala po budu¢em kreditu (kupoprodajnoj
obligaciji);

e kvalitetan monitoring kredita u koris¢enju;

e veliku disperziju korisnika kredita (kupaca).

Posto smo ranije spomenuli da banke trenutno, u odnosu na druge
delatnosti, prednjace u ozbiljnosti prilikom pristupa kreditnom riziku,
odnosno naplati potrazivanja, tri su osnovna segmenta koja se uzimaju u
obzir kod analize kreditne bonitetnosti korisnika kredita kao osnove za
upravljanjem kreditnim rizikom. Osnovne kategorije koje se sagledavaju
u cilju pravilne procene kreditnog rizika su:

"'Vasiljevi¢, A. (2010): Finansijski menadzment, Symbol, Novi Sad.
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e kvalitet finansijskog poslovanja u odnosu na iznos i rocnost kredit-
nog zahteva;

e kvalitet opSteg poslovanja i izlozenost korisnika kredita raznim ri-
zicima;

e imidz klijenta u okruzenju.

2. Analiza finansijskih izveStaja kao osnova
procene bonitetnosti korisnika kredita

Analiza finansijskih pokazatelja poslovanja klijenta — trazioca kre-
dita na osnovu finansijskih izvestaja je osnov procene kreditnog rizika.
Navedena analiza gubi na merodavnosti sa povecanjem ro¢nosti traze-
nog kredita, kada se kao kriterijumi bonitetnosti javljaju i predvideni
dogadaji u buduénosti. Za kratkoro¢ne kredite finansijska analiza je do-
minantna, ali ne i jedina, jer se pretpostavlja da se kredit daje na dovoljno
kratak rok, pri ¢emu je moguce sa prihvatljivom verovatno¢om proceniti
i predvideti kretanja u poslovnom sistemu trazioca kredita, i isto tako
smatra se da je rok dovoljno kratak da bi se relativno pouzdano mogla
predvideti kretanja u okruzenju. Naravno da se u finansijskoj analizi po-
smatra odredeni istorijski period, koji je definisan i uredbom Narodne
banke Srbije.? Uredba govori da banka mora imati poslednja tri finan-
sijska izvestaja trazioca kredita i presecni izveStaj na dan podnoSenja
zahteva za kredit kako bi se kvalitetno mogao proceniti kreditni rizik.

U analizi finansijskih pokazatelja kao nacinu procene kreditnog rizika,
odnosno naplate potrazivanja, moze se posmatrati veliki broj parametara
koji imaju definisane granice tolerantnih vrednosti. Osnovni parametri
koji se posmatraju u analizi finansijskih izvestaja korisnika kredita su’:

e kretanje kapitala i osnovnih sredstava u posmatranom periodu od
3 do 4 godine. PoZeljno je da klijent ostvaruje rast navedenih para-
metara;

e kretanje prihoda od poslovanja 1 ukupnih prihoda u posmatranom
periodu od 3 do 4 godine. Pozeljno je da klijent ostvaruje rast u po-
smatranim parametrima. U uslovima nestabilnosti u kretanju kursa

2 www.nbs.rs.
3 Vasiljevié, A., Bojani¢, Z. (2009): Znacaj upravijanja kreditnim rizikom u uslovima
ekonomske krize, Visoka poslovna $kola strukovnih studija, Novi Sad.
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evra, bilansni pokazatelji se obra¢unavaju u evrima po prose¢nom
kursu za zadati period, 1 tako posmatrane vrednosti se smatraju
pokazateljima rasta ili pada;

e kretanje poslovne dobiti 1 ukupne dobiti u posmatranom periodu.
Pozeljno je da se dobit ostvaruje u kontinuitetu. Za banku je ne-
ophodno da klijent ima ukupnu dobit radi bolje klasifikacije akti-
ve. Ukupni gubitak i poslovna dobit mogu biti prihvatljivi samo
u uslovima nekontrolisano visokih negativnih kursnih razlika.
Poslovni gubitak i1 ukupna dobit imaju opravdanja u uslovima na-
plate otpisanih potrazivanja, $to se, po pravilu, knjizi na vanrednim
prihodima;

e racio likvidnosti u sva tri nivoa mora biti vec¢i od 1 u celokupnom
posmatranom periodu;

e obaveze iz poslovanja (dobavljaci) moraju biti dominantnije u krat-
koro¢nim obavezama od finansijskih obaveza (kratkorocni krediti,
licne pozajmice);

e kupci moraju biti dominantni u odnosu na zalihe (narocito zalihe
gotovih proizvoda) u ukupnom iznosu kratkoro¢nih potrazivanja.
Navedeno ne vazi samo kod klijenata koji svoje proizvode 1 usluge
prodaju avansno ili sa veoma kratkom valutom placanja;

e kreditna zaduzenost, kratkoro¢na i dugoro¢na, ne sme biti veca od
30%, odnosno 50% godisnjih poslovnih prihoda.

Sem navedenih osnovnih parametara koji se posmatraju u analizi fi-
nansijskih izvestaja traZioca kredita, posmatraju se i:

e devizni depoziti i depoziti indeksirani u evrima;

e zalihe — misli se na deo zaliha koji se indeksira u evrima;

e nckretnine, postrojenja i oprema — misli se na deo koji se indeksira
u evrima ili ima procenu koju je dao ovlas¢eni sudski vestak;

® potrazivanja u evrima i potrazivanja koja se indeksiraju u evrima;

® cross border 1 valutno indeksirani krediti, bilo da su u pitanju krat-
koro¢ni ili dugoroc¢ni krediti;

e obaveze iz poslovanja koje se placaju u evrima ili se indeksiraju u
evrima;

e da li poslovni sistem indeksira svoje cene u skladu sa deviznom
klauzulom i koliko ¢esto na godiSnjem nivou;
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da li poslovni sistem pored politike cena koristi 1 neki drugi instru-
ment za upravljanje deviznim rizikom, 1 koji;

amortizacija duga (krediti) — u pitanju je iznos dugoro¢nog finan-
sijskog duga koji treba platiti u tekucoj godini;

amortizacija duga (lizing) — u pitanju je iznos finansijskog lizinga
koji treba platiti u tekuéoj godini;

materijalna imovina u izgradnji — tu su ukljuceni iznosi za izradu
novih osnovnih sredstava, kao 1 uplate na racunu za njihovu na-
bavku. Sustinski, to predstavlja vrednost materijalne imovine po-
slovnog sistema koja je u procesu izgradnje 1 bi¢e upisana u osnov-
na sredstva klijenta u narednih dvanaest meseci. Ovaj podatak se
moze dobiti od samog privrednog subjekta ili se moze pronaci u
revizorskom izvestaju;

negativna kursna razlika — unosi se iznos negativne kursne razlike
kod poslovnih sistema kod kojih je moguce striktno utvrditi uce-
S¢e ove stavke u AOP stavki ,,finansijski rashodi* (kod poslovnih
sistema koji su u obavezi da sastavljaju napomene uz finansijske
izvestaje);

trzi$ni uslovi, pri ¢emu se analiziraju rizik sektora i konkurencija.
Rizik sektora moze biti mali, srednji i veliki. Konkurencija moze
biti slaba, umerena i jaka. Te kategorije, u skladu sa podacima koje
dobije analizom trzi$nih uslova, iskustvom i slobodnom procenom,
finansijski analiti¢ar razvrstava u neku od navedenih kategorija;
raspolozivi kapital i neiskoriS¢eni kreditni limiti — raspolozivi ka-
pital predstavlja sumu depozita i finansijskih plasmana kod banaka
ili drugih finansijskih institucija, koji mogu biti lako konvertovani
u likvidna sredstva;

stopa depresijacije materijalnih sredstava.

Sem navedenih parametara bitno je sagledati strukturu kreditne za-
duzenosti 1 odnos bilansnih prihoda i prometa koji klijent ostvaruje pre-
ko svog tekuéeg rac¢una. Ukoliko su prihodi priblizni prometu preko te-
kuceg racuna smatra se da je poslovanje klijenta regularno. Ukoliko su
prihodi manji od prometa preko tekuceg rauna treba znati razlog tome.
To moze biti inicirano prometom koji nastaje kreditnim aranzmanima,
liénim pozajmicama, prebacivanjima sredstava sa jednog na drugi racun,
knjiZenjem uplata na primljene avanse koji ¢e se u buducnosti oprihodo-
vati (turisticke agencije). Ako je promet preko tekuceg racuna znacajno

CIVITAS | broj6 MMXIII



(Ne)pouzdanost finansijskih izvestaja u procesu kvalitetne procene... 113

manji od iskazanih prihoda, to jedino moZe da znaci da je klijent u pro-
blemu. Prihod se inicira fakturisanjem prodate robe ili usluge i u ideal-
nom sluc¢aju prihodi i promet bi se podudarali. Kada je promet manji od
prihoda to znaci da klijent nije naplatio svoja potrazivanja. Odstupanje
moze biti prihvatljivo jer se roba i usluge daju na odloZeno placanje i raz-
lika prihoda 1 prometa bi trebalo da bude do nivoa potrazivanja koja su
u valuti plac¢anja. Znacajnija odstupanja su jasan signal banci da trazilac
kredita ima sporna potrazivanja ¢ija je naplata pod velikom neizvesno-
S¢u, 1 to je za banku automatski neprihvatljivo visok kreditni rizik.

Analiza finansijskih izvesStaja i finansijskih pozicija korisnika kredita
je samo jedan segment analize, dok drugi segment analize predstavlja
izraCunavanje parametara poslovanja kao $to su: indikatori strukture pri-
hoda i rashoda, indikatori ekonomicnosti poslovanja, indikatori bruto i
neto finansijskog rezultata 1 rentabilnosti, indikatori opste likvidnosti i
sl.

Navedeni parametri su uspostavljeni odnosi bilansnih pozicija i na
osnovu njih banka moze pravilnije proceniti trenutnu bonitetnost trazio-
ca kredita i kreditni rizik navedenog klijenta u kra¢em vremenskom peri-
odu. U praksi nije Cest slucaj da trazilac kredita ima sve zadovoljavajuce
pokazatelje bonitetnosti. Banka mora da izvr$i vrednovanje svih para-
metara (na osnovu poslovne politike banke) i da odredi metodologiju za
izraCunavanje procecne ocene bonitetnosti. Kakva ¢e metodologija biti
1 koja ¢e ocena biti zadovoljavajuca za banku sa aspekta prihvatljivosti
rizika plasiranja sredstava i1 naplate potrazivanja zavisi iskljucivo i jedi-
no od banke.

U tabeli 1 predstavicemo neke od osnovnih parametara finansijskog
poslovanja, kao i poZeljne vrednosti datih parametara koje banke po svo-
joj procenu uzimaju u obzir pri definisanju kvaliteta korisnika kredita.*

Tabela 1. Osnovni pokazatelji finansijskog poslovanja

Parametri Pozeljne.
vrednosti
Indikatori strukture prihoda i rashoda
Ucesc¢e poslovnih prihoda u ukupnom prihodu Sto vise
Ucesc¢e prihoda od prodaje proizvoda i usluga u ukupnom Sto vise
prihodu

* Vasiljevi¢, A. (2009): Upravijanje rizicima, Mediterran Publishing, Novi Sad.
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Ucesce finansijskih prihoda u ukupnom prihodu /
Uces¢e ostalih prihoda u ukupnom prihodu Sto manje
UceS¢e revalorizacionih prihoda u ukupnom prihodu Sto manje
Indikatori ekonomicnosti poslovanja

Odnos ukupnih prihoda i ukupnih rashoda >]
Odnos poslovnih prihoda i poslovnih rashoda >]
Odnos finansijskih prihoda i finansijskih rashoda >]
Odnos prihoda i rashoda po osnovu kamata >]
Indikatori bruto i neto finansijskog rezultata i

rentabilnosti

Bruto dobitak prema ukupnim prihodima Min. 10%
Bruto dobitak prema ukupnoj aktivi Min. 10%
Neto dobitak prema ukupnom prihodu /
Neto dobitak prema ukupnoj aktivi /
Indikatori vertikalne strukture pasive

Ucesce kapitala u ukupnoj pasivi Sto vise
UceS¢e osnovnog kapitala u ukupnom kapitalu Sto vise
Ucesc¢e obaveza u ukupnoj pasivi Sto manje
Uces¢e dugorocnih obaveza u ukupnoj pasivi Sto manje
Uces¢e kratkoro¢nih obaveza u ukupnoj pasivi Sto manje
Ucesc¢e kredita u ukupnoj pasivi Sto manje
Indikatori finansijske stabilnosti

Pokri¢e kapitalom osnovnih sredstava, nematerijalnih Sto vise
ulaganja i upisanog kapitala

Odnos kapitala, dugorocnog rezervisanja i dugoro¢nih Sto vise
obaveza prema stanju stalne imovine

Indikatori opSte likvidnosti

Kreditna sposobnost kao odnos kapitala, dugoro¢nog >]
rezervisanja i dugoroCnih obaveza prema stalnoj imovini

Odnos obrtne imovine bez zaliha prema obavezama >]
Odnos obrtne imovine i dugoro¢ni finansijski plasmani >]
prema obavezama

Pokri¢e dugorocnih obaveza dugorocnim finansijskim >]
plasmanima

Koeficijent zaduzenosti kao odnos obaveza i PVR prema <100%
kapitalu i dugoro¢nim rezervisanjima

Stepen samofinansiranja kao odnos kapitala, dugoro¢nih >]
rezervisanja i obaveza prema stalnoj imovini i zalihama

Uces¢e sopstvenog kapitala u ukupnom kapitalu >50%
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Navedeno kratko predstavljanje osnovnih parametara finansijske ana-
lize trazioca kredita radi procene kreditnog rizika plasmana, odnosno
naplate potrazivanja, figurira samo kod kratkoro¢nog kreditiranja, pri
c¢emu se pretpostavlja da ¢e trazilac kredita zadrzati trend poslovanja
ustanovljen na osnovu analize poslovanja iz prethodne 3—4 godine. Sto
je potencijalni kreditni aranzman dugoro¢niji, menja se i finansijska ana-
liza, odnosno osnova ostaje ista ali se dodaju novi parametri za koje se
proceni da mogu uticati na povecanje izlozenosti banke kreditnom rizi-
ku. Neke od dodatnih analiza koje uticu na procenu rizika su: projekci-
ja finansijskog poslovanja za buduéi period, projekcija toka gotovine,
projekcija ekonomskog 1 finansijskog toka investicije, projekcija interne
stope rentabilnosti, projekcija perioda povrata sredstava, projekcija li-
kvidacione vrednosti 1 sl.

2.1. Bilans stanja kao predmet analize

Bilans stanja je trenutna slika finansijskog polozaja nekog preduzeca
na odredeni dan. On prikazuje veli¢inu i strukturu sredstava i izvora fi-
nansiranja. Struktura sredstava ukazuje na to kako su sredstva ulozena
(investiciona aktivnost), a struktura izvora finansiranja ukazuje na efekte
finansijske aktivnosti, tj. na finansijsku strukturu nekog preduzeca, pri
¢emu razlikujemo sopstveni kapital (sopstveni kapital = aktiva — oba-
veze) 1 pozajmljeni kapital (obaveze preduzeca prema tre¢im licima).
Prilikom analize bilansa stanja najvaznije kategorije sa aspekta analiti-
¢ara su da poslovni sistem ima $to vecu vrednost osnovnih sredstava (na-
ravno da u isto vreme nije na osnovu toga preoptereéen obavezama — da
su sva osnovna sredstva nabavljena putem kredita/lizinga), da se zalihe
Sto brze obrcu jer to znaci da poslovni sistem uspesno realizuje/prodaje
svoju robu/usluge, da su potrazivanja prema kupcima na $to nizem nivou
jer to znaci da je poslovni sistem uspeSan u naplati svojih potrazivanja
i da ta potrazivanja ne daje na duzi rok naplate. Kod potrazivanja ideal-
no bi bilo da su naplate sa datumom valute; medutim, iz prakse nam je
poznato da neretko to nije slucaj. Zato poslovni sistemi moraju prilikom
prodaje roba i usluga svojim kupcima narocitu paznju obratiti na njihovu
likvidnost, proveru njihove kreditne sposobnosti i da se od njih obezbede
uzimanjem menica i drugih oblika obezbedenja. Ukoliko se neka po-
trazivanja ne uspeju naplatiti primenjuju se otpis potrazivanja (definise
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ga menadZment kao procenat prihoda od prodaje koji ¢ine nenaplativa
potrazivanja) i metoda starosti potrazivanja, gde se ona grupiSu prema
valuti dospeca i isteku te valute u odredene starosne grupe i onda se na
svaku starosnu grupu primenjuje razlicit procent, koji odreduje menad-
zment na osnovu iskustva. Analiza se moZze uspesno sprovesti ukoliko se
uporedi nekoliko poslednjih godina, i to tako da se vidi koliki je procenat
nenaplativih potrazivanja ucestvovao u prihodima od prodaje. Kada se
donese zakljuak na osnovu ovoga, oni se porede sa prosekom grane ili
boljim konkurentima u grani. Prilikom analize treba obratiti paznju na
rizik od naplate i autenti¢nost potrazivanja. Rizik naplate znac¢i — pro-
uciti konkurenciju i njihova potrazivanja u odnosu na prodaju, prouciti
koncentraciju na odredene kupce (ukoliko ima velikih kupaca stvara se
odnos zavisnosti), prouciti starost potrazivanja (koliko dugo nisu napla-
¢ena). Autenti¢nost potrazivanja (utvrditi, ako je to moguce, da li ima
indicija da je prikazan lazan prihod i lazna, tj. fiktivna potraZivanja),
pri ¢emu treba prouciti: kreditnu politiku firme, politiku prodaje novim
kupcima, odobrene komercijalne popuste (rabat), bilo kakvu obavezu
koju firma ima u odnosu na prodatu robu. To su najvaznije stavke kada
je u pitanju analiza aktive u bilansu stanja. Medutim, treba napomenuti
da gotovina i gotovinski ekvivalenti nisu manje znacajni sa stanovista
kvalitetne analize. Gotovinski ekvivalenti se drze da bi se omogucilo
fleksibilnije poslovanje kompanije i1 da bi se zadovoljile tekuce potrebe
za gotovinom na nacin da se sredstva drze u tim finansijskim instrumen-
tima, jer u toku drzanja nose odgovarajuce prinose kao Sto su: kamate,
dividende, dobitak na porastu cene akcija i sl.

Sto se ti¢e pasive bilansa stanja, najpovoljnije je da klijent ima $to
vecu vrednost sopstvenog kapitala, Sto daje kvalitetniju sliku u o¢ima
dobavljaca, tako i analiti¢ara, da je vrednost nerasporedene dobiti $to
veca 1 da se njen veci deo prenosi iz godine u godinu, ¢ime se uvecava
1 kapital samog poslovnog sistema, da su obaveze prema dugorocnim i
kratkorocnim obavezama $to manje jer je tada zaduzenost pravnog lica
na niskom nivou, da su obaveze iz poslovanja na $to niZem nivou, §to
nam ukazuje na to da je poslovni sistem visokolikvidan 1 da uspeva sve
svoje obaveze platiti u roku (Sto kra¢em). Dugoroc¢ni finansijski plasma-
ni su oni finansijski instrumenti koji su raspolozivi za prodaju. Kod ana-
lize ove kategorije treba prikupiti $to viSe informacija koje mogu ukazati
na one finansijske instrumente kod kojih cene konstantno padaju, jer se
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takvi ne mogu smatrati likvidnim instrumentima, tj. preduzece ¢e nji-
hovom prodajom ostvariti gubitke i mozda nece biti u moguénosti da
pokrije potrebe za gotovinom na kratak rok. Sve obaveze predstavljaju
odreden rizik za preduzece i ono mora raspolagati imovinom koju preda-
je poveriocu da bi se razreSilo obaveze. Preuzimanje obaveza utice i na
likvidnost 1 solventnost preduzecéa. Likvidnost je sposobnost preduzeca
da na kratak rok izmiri dospele obaveze. Solventnost je sposobnost pre-
duzeca da u dugom vremenskom roku podmiruje dospele obaveze.

2.2. Bilans uspeha kao predmet analize

Bilans uspeha sadrzi informacije o uspesnosti (rentabilnosti) poslova-
nja jednog poslovnog sistema u odredenom vremenskom periodu za koji
se saCinjava. Bilans uspeha pokazuje finansijsku poziciju preduzeca na
ta¢no odreden dan. Preduzece moze poslovati sa dobitkom i gubitkom.
Dobitak se javlja kao osnovno merilo uspesnosti preduzeca kao celine.
Na visinu dobitka direktno uti¢u prihodi i rashodi. Ukoliko preduzece
ima prihode vece od rashoda znaci da posluje sa dobitkom. Ukoliko pre-
duzece ima vece rashode od prihoda znaci da posluje sa gubitkom. U
analizi razlikujemo dva osnovna dela, i to: poslovni dobitak ili gubitak
koji nastaje 1z redovnog poslovanja i neto dobitak ili gubitak kao krajnji
rezultat jednog poslovnog sistema. Kada je re¢ o poslovnom dobitku ili
gubitku on nastaje, kako smo ve¢ napomenuli, iz redovnog poslovanja.
Ukoliko su poslovni prihodi veéi od poslovnih rashoda privredni subje-
kat ostvaruje poslovni dobitak. Ukoliko su poslovni rashodi ve¢i od po-
slovnih prihoda privredni subjekat ostvaruje poslovni gubitak. Kada je
re¢ o neto dobitku ili gubitku, osim prihoda i rashoda iz redovnog poslo-
vanja uzimaju se u obzir 1 finansijski prihodi i rashodi, kao 1 vanredni 1
ostali prihodi 1 rashodi, neto dobitak ili gubitak koji se obustavlja, pore-
ski rashod perioda, odloZeni poreski rashod ili prihod perioda i ispla¢ena
li¢na primanja poslodavcu. Idealno je da privredni subjekat posluje sa
dobitkom i da je dobitak izrazen najve¢im delom iz redovnog poslova-
nja, samim tim 1 da ostvaruje neto dobitak, a da na dobitak poslovnog
sistema u manjoj meri uticu finansijski i vanredni 1 ostali prihodi.
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3. Nedostaci analize bilansa

Osnovni nedostatak u analizi bilansa je taj $to banka i analiti¢ari ima-
juuvid u sinteticka konta bilansa 1 eventualno u analiticka konta ukoliko
korisnik kredita dostavi i bruto bilanse. Bez obzira na to Sta korisnik
kredita dostavi, ono §to se ne vidi a $to zna samo korisnik kredita je
sledece:?

1. Stanje na odgovaraju¢em kontu 202 (kupci) mozZe pokazivati is-
krivljenu sliku. Svaki privredni subjekat svojim aktima odreduje
kada se potrazivanje od kupaca prebacuje na ispravku vrednosti,
1 to je najcesce nakon 365 dana. Kada posmatramo saldo kupa-
ca, koji utice 1 na racio likvidnosti 1 na dobit preduzeca, ne vidi-
mo realnost potrazivanja od kupaca jer se tu mogu nalaziti 1 kupci
koji kasne sa pla¢anjima do 365 dana i koji su realno nenaplati-
vi. Realno nenaplativa potrazivanja bi trebalo da budu na ispravci
vrednosti, §to umanjuje dobit jer ispravka vrednosti znaci vanred-
ne rashode. U bankarstvu postoji princip klasifikacije plasmana
(bilansne aktive), gde se u zavisnosti od kaSnjenja u izmirivanju
obaveza korisnici kredita (kupci) svrstavaju u odredene kategorije
rizi¢nosti koje imaju svoje procente izdvajanja na ime rezervi za
pokrice rizika, Sto direktno utice na dobit banke. Na taj nacin se ne
moze desiti da se o1 plasmani prikrivaju, jer oni kroz klasifikaciju
bilansne aktive direktno uti¢u na profit banke. U vanbankarskom
sektoru ne postoji sli¢an princip i1 zbog toga je jako tesko utvrditi
objektivnost finansijskih izvestaja i1 jako je teSko odrediti se prema
realnosti iskazanog profita. Na primer, klijent u svojim bilansima
moze iskazati stanje na kupcima od 1.000.000 evra i ukupnu dobit
od 200.000 evra. Iza tih podataka mozda se krije Cinjenica da je
od 1.000.000 evra potrazivanja od kupaca 400.000 evra u kasnje-
nju od preko 9 meseci 1 veoma je neizvesna sudbina naplate tih
potrazivanja. U bankarskoj filozofiji, navedenih 400.000 evra bi
moralo biti stavljeno na vanredne rashode, ¢ime bi se za isti iznos
umanjila dobit 1 klijent bi iz dobiti preSao u gubitak od 200.000
evra. Nebankarski sektor nema obavezu takvog postupanja (sporna
potrazivanja se drze na kontu redovnih kupaca u skladu sa internim

3 Vasiljevié, A. (2010): Finansijski menadzment, Symbol, Novi Sad.
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aktima o otpisu potrazivanja), te je stoga jako tesko utvrditi objek-
tivnost iskazanih podataka.

2. Kod stanja kupaca ne mozemo pouzdano utvrditi povezanost kupa-
ca sa klijentom kojeg posmatramo i ne mozemo pouzdano utvrditi
sustinsko postojanje povezanih pravnih lica. Kao kupac se realno
moze pojaviti povezano pravno lice, Sto suStinski ne predstavlja
potrazivanje posmatranog subjekta. Odnosi izmedu povezanih
pravnih lica ¢esto ne predstavljaju redovan poslovni odnos i1 kada
klijent ima potraZivanje od povezanog pravnog lica to potraZiva-
nje najcesce se ne naplacuje u nov€anom obliku, ¢ime se realno
ugrozava likvidnost jednog od povezanih preduzeca (poverioca).
Kod povezanih preduze¢a koja funkcioni$u po principu holdinga
Cesti su slucajevi da je mati¢no preduzece najveci kupac i najveci
dobavlja¢ povezanim preduzec¢ima. U tim sluc¢ajevima finansijski
izvestaji pokazuju velike prihode i promet posmatranog predu-
zeca ali, po pravilu, tu ne postoji novcani promet (ve¢ papiroloski
— kompenzacioni) jer se on odvija jedino u relacijama maticnog
preduzeca i krajnjeg kupca.

3. Kod prihoda u prese¢nim bilansima banka 1 analiti¢ari ne mogu
ustanoviti realnost iskazanih prihoda jer se ne zna iznos naknadnih,
akcijskih 1 ostalih rabata i izdavanja prema kupcima koji se nakon
na primer, 15. jula posmatraju presecni bilansi sa 30. junom 1 do
tada ostvareni prihodi tesko je utvrditi realnost iskazanih pokazate-
lja. Presec¢ni bilansi sa 30. junom se koliko-toliko pouzdano mogu
posmatrati tek u avgustu ili septembru kada se obracunaju i usa-
glase svi dodatni, akcijski, naknadni, bonusni i ostali rabati, kao i
ostala izdavanja kojima kupac tereti prodavca za prvih pola godine
moze se i knjiziti (Cesto se tako radi) i kao umanjenje prihoda iz
redovnog poslovanja.

4. 1z stanja zaliha ne mozemo utvrditi strukturu zaliha, odnosno da li
se radi o gotovim proizvodima, sirovinama, ambalaZzi, energentima
1 slicno. Jako je bitno o kojim se zalihama radi jer iz toga mozemo
videti izlaznost gotovih proizvoda iz magacina prema kupcima.

5. Znacajan deo negativnih kursnih razlika se razgrani¢ava na AVR
¢ime se umanjuju finansijski rashodi i povecava dobit. Iako je to
zakonska moguénost, negativne kursne razlike su obaveza bez ob-
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zira na to gde se knjize. Pravo stanje stvari bi se imalo kada bi po-
smatrani subjekat celokupne negativne kursne razlike knjizio kao
finansijske rashode. U tom slucaju se realniji podaci dobijaju po-
smatrajuci presecne bilanse (gde nije izvrSeno razgrani¢enje nega-
tivnih kursnih razlika) nego kada se posmatraju konacni — zavr$ni
bilansi.

6. Dosta je teSko utvrditi osnov medusobnih pozajmica sa drugim
pravnim licima 1 realnu naplativost tih pozajmica, jer se iz bilan-
sa ne moze utvrditi vlasnicka ili neka druga povezanost sa prav-
nim licima kojima je data ili od kojih je uzeta pozajmica. Analiza
eventualne povezanosti medusobnih davaoca pozajmica moze se
utvrdivati osnivackim aktima i izvodom iz APR-a, ali se ta pove-
zanost moze ustanoviti samo kroz zajedni¢ko uces¢e u kapitalu
ili postojanje rodbinskih odnosa. Primljene ili date pozajmice se
najceSce knjize kao kratkorocne obaveze ili potraZzivanja. Realno,
te obaveze 1 potrazivanja su fiktivna jer ne postoji realna obaveza
njihovog regulisanja ukoliko se radi o odnosu povezanih pravnih
lica. Iz tog razloga je jako vazno utvrditi poreklo navedenih baveza
1 potrazivanja jer se one ne mogu posmatrati kao 1 obaveze 1 potra-
zivanja prema eksternim subjektima. Ukoliko se ustanovi znacajna
povezanost u obavezama i potrazivanjima povezanih pravnih lica
ili ako se ustanovi postojanje povezanih pravnih lica, najbolje je
zahtevati sastavljanje i dostavljanje konsolidovanih bilansa.

7. Ne mogu se videti jemstva data drugim pravnim licima gde banka
nije korisnik jemstva. Data jemstva se trenutno mogu videti samo
ako je banka poverilac po datom jemstvu (iz izvesStaja kreditnog
biroa), dok je nemoguce utvrditi dato jemstvo ako je poverilac su-
bjekat koji nije banka. Nije realno o¢ekivati da davaoci jemstva
svoje potencijalne obaveze knjiZze na vanbilansnim kontima jer bi
na taj nac¢in umanjili sopstveni kreditni bonitet.

8. Ne mogu se videti date valutirane menice ili menice koje su ka-
snije eskontovane. Taj podatak se delom moze videti u izvestaju
kreditnog biroa, ali njegova pouzdanost zavisi od azurnosti banke
koja je otkupila menice.

Sve navedeno se ne moze videti prostim uvidom ni u sinteticke niti u
analiticke bilanse. Jedini nacin da se do navedenih podataka dode jeste
direktan uvid u poslovne knjige korisnika kredita, pri cemu je malo ve-
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rovatno da ¢e on to dozvoliti. Razlog za to je taj Sto ni obavezna revizija
finansijskih izvestaja ne zadire u navedene detalje, koji drasti¢no mogu
promeniti sliku o kvalitetu finansijskog poslovanja korisnika kredita. Bez
obzira na to Sto finansijski izvesStaji mogu dati potpuno pogresnu sliku o
poslovanju posmatranog subjekta oni se ne mogu zaobici u analizi kre-
ditnog rizika. Neizostavnost analize finansijskih izvestaja delom je na-
metnuta uredbama NBS, a delom time $to su bilansni i ostali finansijski
pokazatelji poslovanja polazna osnova u upravljanju kreditnim rizikom,
koja se po potrebi i po proceni banke-kreditora nadograduje kolateralom,
monitoringom i ostalim instrumentima smanjenja kreditnog rizika.

4. Analiza kvaliteta poslovanja korisnika kredita

Analiza finansijskog poslovanja klijenta u cilju procene izloZenosti
banke kreditnom riziku predstavlja kvantifikovane pokazatelje koji su
sami po sebi kratkoro¢ni 1 promenjivi. Sem kvantiteta, kod procene iz-
loZenosti kreditnom riziku bitan je 1 kvalitet klijenta. Kvalitet se moZe
definisati kao ambijent, uslovi i relacije u poslovnom sistemu u kojem
se ostvaruje kvantitet. U pogledu kvaliteta potrebno je posmatrati i ana-
lizirati: koliko klijent postoji i posluje, tehnicko-tehnoloSku opremlje-
nost, ucesc¢e izvoza u ukupnoj realizaciji proizvoda i usluga, kadrovsku
strukturu, usvojene standarde, kvalitet potrazivanja, nivo spornih potra-
zivanja, realnu naplativost postoje¢ih potrazivanja, koliko se proizvodi
za poznate kupce, disperziju kupaca i dobavljaca, mrezu kooperanata,
proizvodni asortiman, ucestalost proizvodnih inovacija i sl.

Svi navedeni i nenavedeni kvalitativni aspekti trazioca kredita su vaz-
ni, svaki u svom domenu, ali se faktor disperzije kupaca gotovo uvek
smatra kljunim kvalitetom poslovanja. Disperzija kupaca je sama po
sebi poZeljna, ali ne moze svako da ima veliku disperziju. To zavisi od
postojece organizacione i tehniCke infrastrukture poslovnog sistema i
prirode same delatnosti. Velika disperzija kupaca zahteva Siru organi-
zacionu strukturu i1 ve¢i broj radnika na prodaji 1 analizama. Delatnost
poslovnog sistema takode odreduje mogucu disperziju kupaca i ¢injenica
je da najvecu disperziju imaju usluzni poslovni sistemi i oni kojima su
fizicka lica dominantni kupci. Sa druge strane, ako poslovni sistem proi-
zvodi delove za avione, velika disperzija nije moguca zbog ograni¢enog
broja kupaca. Zbog toga i postoje termini ,,roba Siroke potrosnje®, koja
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prakti¢no nije limitirana brojem kupaca i gde je velika disperzija neizo-
stavna, 1 ,,specijalizovana roba®, koja ima ogranicen broj kupaca.

Uvazavajuéi navedeno, pitanje da li ¢e se pretendovati na veliku di-
sperziju kupaca (veliki broj malih kupaca) ili ¢e se poslovni sistem fo-
kusirati na mali broj velikih kupaca zavisi od odluke menadzmenta 1
usvojene poslovne politike o pomenutom pitanju. Navedene dve politike
mozemo razgrani¢iti prema njihovim specificnostima:

Politika velike disperzije potrazivanja (kupaca):

poslovni sistem ima veliki broj malih kupaca;

kupci su relativno mali, kao i1 njihove obaveze prema sistemu,
realizacija proizvoda vrsi se u duzem vremenskom periodu;

veliki broj kupaca zahteva veliki fizicki posao obrade bonitetnosti
kupaca i ulazenja u kupoprodajne odnose;

veliki broj kupaca zahteva veliki fizicki posao prac¢enja naplate po-
trazivanja;

kod malih kupaca postize se veca cena po jedinici gotovih proizvo-
da;

mali kupci ne zahtevaju rabate;

nijedan kupac nije toliko veliki da bi, ukoliko ne izvrsi svoje oba-
veze, poremetio finansijsku ravnotezu sistema;

ostalo.

Politika male disperzije potrazivanja (kupaca):

poslovni sistem ima mali broj velikih kupaca;

realizacija proizvoda vrsi se u kratkom roku, a ¢esto veliki kupci
unapred otkupljuju aktuelnu proizvodnju;

realizacija je izvesnija i sistem ne mora posebno da se angazuje
oko promocije, marketinga i osvajanja trzista;

mali broj kupaca zahteva i mali fizicki obim posla u oceni bonitet-
nosti, pravnim poslovima i poslovima prac¢enja naplate potraZiva-
nja;

veliki kupci zahtevaju niZe cene po jedinici gotovog proizvoda
od malih kupaca, §to predstavlja cenu smanjenja rizika realizacije
proizvoda;

veliki kupci zahtevaju koli¢inske rabate;

veliki kupci mogu da izazovu znatne poremecaje u finansijskoj
ravnotezi sistema, pa ¢ak i bankrot sistema;

ostalo.
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5. Analiza imidZa korisnika kredita

Prethodno navedeni kvantitativni 1 kvalitativni pokazatelji trazioca
kredita, koji odreduju kreditni rizik, predstavljaju formalne objektivne
kategorije. Tacnije reCeno, to su €injenice o stanju poslovnog sistema,
koje su proverljive, evidentne i na osnovu kojih se donosi odreden za-
kljucak o riziku poslovanja sa analiziranim sistemom. Sem formalnih
analiza Cinjenica iz poslovnog sistema jako je bitno da se ispita i ka-
kav imidz poslovni sistem, odnosno trazilac kredita, ima u okruzenju.
Ispitivanje imiza i podaci do kojih se dolazi, a koji su vezani za sliku
koje okruzenje ima prema poslovnom sistemu, predstavlja subjektivni
pokazatelj kreditnog rizika, koji nije manje bitan od objektivnih poka-
zatelja.

Imidz ni sustinski ni leksicki nije fizicka slika poslovnog sistema ili
bilo ¢ega drugog, i to u slede¢em smislu: kako izgledaju gradevinski
objekti, kako su okrecenti, da li su lepe kancelarije, da li je moderan voz-
ni park i sl. Imiz je stav koji neko ima o nekome ili ne¢emu, odnosno
kako ga dozivljava. Kupac, odnosno korisnik kredita moze imati imidz:
klijenta kome se moze verovati, poslovnog klijenta, prevaranta, nepouz-
danog klijenta, loSeg platiSe, umerenog klijenta, agresivnog klijenta, kli-
jenta koji voli da uslovljava, klijenta spremnog na kompromise, labilnog
klijenta 1 sl.

6. Zakljudak

lako finansijski izvestaji predstavljaju zakonsku obavezu 1 osnovu za
procenu kreditne bonitetnosti potencijalnog korisnika kredita, njihova
merodavnost je uvek pod znakom pitanja. Moze se reci da sa veli¢inom i
slozeno$¢u preduzeca opada pouzdanost finansijskih izvestaja zbog uslo-
znjavanja poslovnih odnosa preduzeca, kao 1 zbog ne bas uvek uocljivog
preplitanja poslovnih aktivnosti mati¢nog preduzeca i zavisnih predu-
zeca. Isto tako, mozemo smatrati da sa rastom ro¢nosti trazenog kredita
opada pouzdanost finansijskih izvestaja kao jedinog merila necije kredit-
ne bonitetnosti. Bez obzira na navedeno, finansijski izvestaji su, prema
uredbama NBS, obavezan elemenat u ocenjivanju rizi¢nosti kreditiranja,
dok se bankama ostavlja sloboda da posmatraju i druge kriterijume po-
slovanja i da same procenjuju stepen rizi¢nosti buduceg plasmana.
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(NO) RELIABILITY OF FINANCIAL STATEMENTS
IN THE PROCESS QUALITATIVE ASSESSMENT OF
SOLVENCY CONSUMER CREDIT

Summary: Regardless of supporting or challenging balance analysis as
reliable indicators of borrower solvency, a legal obligation exists, to keep
record of each borrower’s balances in the past three years and the inter-
secting balance at the time of loan application. Balance sheet data from
the last official annual income of the borrower is the basis of balance
sheet classification of assets and creating indicators for banks. Regardless
of the regulations prescribed by the NBS and indicators that are observed
in the balance sheets of the Borrower, each bank decides how to evaluate
individual balance indicators which makes the basis of credit risk ma-
nagement. Balance data can not provide a reliable insight in the quality
of borrower’s business without the analytical analysis of balance sheet
items. The need for engagement in the analysis of balance sheet items is
increasing with the growth of loan maturity, but for loans with maturity
over 5 years, the balance sheet analysis is meaningless because it is a
long enough period in which the quality of business can not be predicted
on the basis of history and the present balance sheet indicators.

KEeyworps: balance, bank, analysis, credit risk.
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