Objavljivanje izlozenosti
drustva rizicima

Veliki i srednji poduzetnici obvezni su sastaviti, a za potrebe
javne objave i dostaviti godisnje izvjesce koje, izmedu osta-

log, treba sadrzavati informacije o izlozenosti drustva cjenov-
nom riziku, kreditnom riziku, riziku likvidnosti i riziku novca-
nog toka. U clanku poblize pojasnjavamo svaki od navedenih
rizika te nacine njihova kvantificiranja. Potanje je dan osvrt na
rizike koji proizlaze iz financijskih instrumenata.

Kristina Toth, dipl. oec.*, Zagreb

Zakonom o ra¢unovodstvu' definirana je obveza za
srednje i velike poduzetnike da za potrebe javne obja-
ve dostave Financijskoj agenciji godisnje financijske iz-
vjestaje, godisSnje izvjeSce, revizorsko izvjesée, konso-
lidirane godisnje financijske izvjestaje ako su ih duzni
sastavljati te odluku o utvrdivanju godisnijih financijskih
izvjestaja izdanu od strane nadleznog tijela i odluku o
prijedlogu raspodijele dobiti ili pokri¢u gubitka, ako one
nisu sastavni dio godisnjih financijskih izvjestaja ili godis-
njeg izvjes¢a. Poduzetnik je duzan izraditi godisnje izvje-
$¢e koje obuhvaca objektivan prikaz razvoja i rezultata
poslovanja poduzetnika i njegovog polozaja, zajedno s
opisom glavnih rizika i neizvjesnosti s kojima se on suo-
Cava te obavijesti o zastiti okolisa i o radnicima ako je to
potrebno za razumijevanje razvoja, rezultata poslovanja
poduzetnika i njegova polozaja.
Godisnje izvjeS¢e mora sadrzavati slijedece:
. sve znacajne dogadaje nakon kraja poslovne godine,
. vjerojatan bududi razvoj drustva,
. aktivnosti istraZivanja i razvoja,
. informacije o otkupu vlastitih dionica,
. postojanje podruznica drustva,
. koje financijske instrumente drustvo koristi ako
je to znacajno za procjenu financijskog polozaja i
uspjesnosti poslovanja,
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7. cilieve i politike drustva vezane za upravljanje fi-
nancijskim rizicima, zajedno s politikom zastite
svake znacajnije vrste prognozirane transakcije za
koju se koristi zatita,

8. izlozenost drustva cjenovnom riziku, kreditnom ri-
ziku, riziku likvidnosti i riziku novéanog toka,

9. prikaz pravila korporativnog upravljanja — za velike
poduzetnike i poduzetnike cije dionice ili duznicki
vrijednosni papiri su uvrsteni na organizirano trzi-
Ste kapitala.

Prema ZOR-u, mali poduzetnici nisu duzni predati

godisnje izvjeSée Financijskoj agenciji.2

U nastavku ¢emo se osvrnuti na tocku 8. godisnjeg iz-

vjes¢a - izloZzenost drustva cjenovnom riziku, kreditnom
riziku, riziku likvidnosti i riziku nov¢anog toka. Definirat
¢emo pojedine rizike i primjerima ih pokusati kvantifi-
cirati. Navedene rizike objasnit ¢emo na primjerima fi-
nancijskih instrumenata.

Objavljivanje rizika koji
proizlaze iz financijskih
instrumenata

Objavljivanje informacija o rizicima koji proizlaze
iz financijskih instrumenata definirano je Meduna-

2 Mali poduzetnici nisu obveznici izrade | podnoSenja godis-
njeg izvjes¢a ni prema odredbama Zakona o trgovackim
drustvima (dopuna ¢l. 250.a i izmjena ¢l. 431.b - Nar. nov.,
br. 137/09, u primjeni od 1.5.2010.).
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rodnim standardom financijskog izvjeStavanja 7 — Fi-
nancijski instrumenti: objavljivanje (u nastavku: MSFI
7). Ta tematika nije obradena u Hrvatskim standar-
dima financijskog izvjestavanja (u nastavku: HSFI) jer
su oni prilikom kreiranja bili namijenjeni prvenstve-
no malim poduzetnicima. lako srednji poduzetnici
u pravilu primjenjuju HSFl-e, misljenja smo kako i
oni trebaju obratiti pozornost na odredbe MSFI-a
7 kada se radi o rizicima povezanim s financijskim
instrumentima, jer ih na to obvezuje obveza izrade
godiSnjeg izvjes¢a koje mora sadrzavati i takve po-
datke.

Ako drustvo nastoji poslovati profesionalno i oz-
bilino, ono ¢e se prilikom izrade financijskih izvje-
Staja pridrzavati racunovodstvenih nacela. S tim u
skladu, drustvo je duzno objaviti informacije koje
korisnicima financijskih izvjeStaja omoguc¢uju da oci-
jene vrstu i doseg rizika koji proizlaze iz financijskih
instrumenata, a kojima je ono izloZzeno na izvjestajni
datum. Rijec je o rizicima medu kojima su pravilu, ali
ne iskljucivo, kreditni rizik, rizik likvidnosti i cjenovni
rizik.

Za svaku vrstu rizika koji proizlazi iz financijskih in-
strumenata, drustvo treba objaviti slijedece kvalitativ-
ne informacije:

a) izlozenost riziku i kako ona nastaje,

b) svoje ciljeve, politike i procese upravljanja rizi-

kom te metode koriStene za mjerenije rizika te

c) eventualne promjene elemenata pod a) ili b) u
odnosu na prethodno razdoblje.

Za svaku vrstu koja proizlazi iz financijskih instru-
menata, drustvo treba objaviti i slijedeée kvantitativne
podatke:

a) sazete kvantitativne podatke o svojoj izlozenosti
odredenom riziku na izvjestajni datum. Ti po-
daci se obvezno temelje na informacijama koje
su interno dostavljene klju¢nim rukovoditeljima
drustva, primjerice Upravi drustva ili direktoru;

b) podatke o kreditnom riziku, cjenovnom riziku i
riziku likvidnosti u mjeri u kojoj nisu specificirani
pod a), osim ako rizik nije materijalno znacajan;

c) koncentraciju rizika ako ona nije vidljiva iz poda-
taka pod a) i b).

Koncentracija rizika proizlazi iz financijskih instru-
menata koji imaju sli¢na obiljezja i na koje promjene
gospodarskih ili drugih uvjeta sli¢no utjecu. Prepo-
znavanje koncentracije rizika zahtijeva prosudbe na
temelju okolnosti u kojima se drustvo nalazi.

Podaci koji se objavljuju o koncentracijama rizi-
ka ukljucuju:

e opis nacina na koji rukovodstvo utvrduje kon-

centraciju,
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e opis zajednicke karakteristike koja ukazuje na
svaku pojedinu koncentraciju (npr. teritorijalno
podrucje, valuta, grana gospodarstva ili trziste),

e iznos izlozenosti riziku povezan sa svim financij-
skim instrumentima kojima je ta karakteristika
zajednicka.

Ako kvantitativni podaci objavljeni na izvjestajni da-
tum nisu reprezentativni u pogledu prikaza izlozeno-
sti drustva riziku tijekom razdoblja, drustvo je duzno
navesti dodatne informacije koje jesu reprezentativ-
ne.

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik? je rizik da ée se vrijednost finan-
cijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjena
trzis$nih cijena, bilo da su iste uzrokovane faktorima
specifi¢nim za odredeno ulaganje, njegovog izdavate-
lja ili faktore koji utjecu na sve financijske instrumen-
te kojima se trguje na trziStu kapitala.

Cjenovni rizik obuhvaca tri vrste rizika:

) valutni rizik,

2) kamatni rizik i

3) ostale cjenovne rizike.

Valutni rizik predstavlja rizik fluktuacije fer vri-
jednosti ili buduéih novcanih tokova po financijskom
instrumentu zbog promjena valutnih tecajeva. Va-
lutni rizik (ili devizni rizik) se javlja kod financijskih
instrumenata koji su iskazani u stranoj valuti, tj. u va-
luti koja nije funkcijska valuta u kojoj su vrednovani.
Valutni rizik ne nastaje po financijskim instrumentima
koji su nenovcane stavke ili financijskim instrumenti-
ma koiji su iskazani u funkcijskoj valuti. Analiza osjet-
ljivosti od rizika objavljuje se za svaku valutu prema
kojoj drustvo ima znacajnu izlozenost.

Kamatni rizik je rizik fluktuacije fer vrijednosti ili
buduéih novcanih tokova po financijskom instrumen-
tu zbog promjena trziSnih kamatnih stopa. Rizik
kamatne stope pojavljuje se kod kamatonosnih finan-
cijskih instrumenata priznatih u bilanci (npr. zajmovi i
potrazivanja te izdani duznicki instrumenti) i kod ne-
kih financijskih instrumenata koiji nisu priznati u bilan-
ci, npr. neke preuzete obveze za kreditiranje.

Ostali cjenovni rizici predstavljaju rizike fluktu-
acije fer vrijednosti ili budu¢ih novéanih tokova po
financijskim instrumentima zbog promjena trzisnih
cijena (koje ne proizlaze iz kamatnog rizika ili valut-
nog rizika), bilo da je rije¢ o promjenama koje su pro-
uzrodili cimbenici svojstveni pojedinom financijskom

3 Cesto se u literaturi naziva i trzisni rizik.



instrumentu ili njegovom izdavatelju ili drugi ¢imbe-
nici koji utjecu na sve sli¢ne financijske instrumente
kojima se trguje na trzistu. Ostali cjenovni rizici se
javljaju kod financijskih instrumenata zbog promije-
na u, primjerice, cijenama robe ili kapitala. Drustvo
moze objaviti u¢inak smanjenja odredenog indeksa
trzista vrijednosnih papira, cijene robe ili neke druge
varijable rizika. Primjerice, ako drustvo daje jamstva
vezana za ostatak vrijednosti koja su financijski instru-
menti, drustvo objavljuje povecanje ili smanjenje vri-
jednosti imovine na koju se jamstvo primjenjuje. Dva
primjera financijskih instrumenata po kojima nastaje
rizik cijene kapitala su:

I) drzanje udjela u kapitalu nekog drugog drustva i

2) ulaganje u trust koji za uzvrat ima ulaganja u
glavni¢ke instrumente.

Drugi primjeri uklju¢uju terminske ugovore
(forward) i opcije kupnje ili prodaje odredene koli-
¢ine glavni¢kog instrumenta te swapove koji su in-
deksirani cijenom kapitala. Na fer vrijednost tih finan-
cijskih instrumenata utjecu promjene trzi$nih cijena
glavnic¢kih instrumenata o kojima je rijec.

Osjetljivost dobiti ili gubitka (koja nastaje, pri-
mijerice, temeljem instrumenata svrstanih u kategoriju
po fer vrijednosti u dobiti ili gubitku ili umanjenja fi-
nancijske imovine raspolozive za prodaju) se objavljuje
odvojeno od osjetljivosti kapitala (koja nastaje, primje-
rice, temeljem instrumenata koji su svrstani u katego-
riju raspolozivih za prodaju). Financijski instrumenti
koje drustvo svrstava kao glavnicke instrumente se ne
mijere ponovno. Rizik cijene kapitala tih instrumenata
ne utjece ni na dobit ili gubitak, kao ni na kapital. Pre-
ma tome, analiza osjetljivosti nije potrebna.

Analiza osjetljivosti cjenovnog rizika treba se izra-
diti za svaku vrstu cjenovnog rizika kojoj je drustvo
izlozeno. Drustvo samo odlucuje o nacinu na koji ¢e
informacije objediniti kako bi dalo op¢u sliku o izlo-
Zenostima rizicima iz znatno razli¢itih gospodarskih
okruzja bez kombiniranja informacija razli¢itih karak-
teristika. Primjerice:

a) drustvo koje trguje financijskim instrumentima
moze te informacije objaviti odvojeno za finan-
cijske instrumente namijenjene trgovaniju i one
financijske instrumente koji nisu namijenjeni tr-
govaniju,

b) drustvo nece objediniti svoju izlozenost cjenov-
nim rizicima iz podruéja u kojima vlada hiperin-
flacija sa svojom izlozenoséu istim cjenovnim ri-
zicima iz podruéja s veoma niskom inflacijom.

Ako je drustvo izlozeno samo jednoj vrsti cjenov-
nog rizika u samo jednom gospodarskom okruzju,
logi¢no je da nece prikazivati izdvojene informacije.

Objavljivanje izlozenosti drustva rizicima

Prilikom analiziranja cjenovnih rizika, drustvo je
duzno objaviti:

analizu osjetljivosti za svaku vrstu cjenovnog
rizika kojem je izloZzen na izvjestajni datum, uz
prikaz nacina na koji bi promjene relevantne va-
rijable rizika koje su realno moguée na taj datum
utjecale na dobit ili gubitak te kapital,
obrazlozenje metode koriStene u izradi analize
osjetljivosti te glavnih parametara i pretpostavki
iz kojih su izvedeni prezentirani podaci,
obrazlozenije cilja koriStene metode i ogranice-
nja koja mogu dovesti do toga da informacije ne
odrazavaju u potpunosti fer vrijednost predmet-
ne imovine i predmetnih obveza,

metode i pretpostavke koristene u izradi analize
osjetljivosti i

promijene koristenih metoda i pretpostavki u
odnosu na prethodno razdoblje i razloge pro-
mjena.

Analiza osjetljivosti treba prikazati uc¢inak realno
moguc¢ih promjena relevantne varijable rizika
(npr. trzisnih kamatnih stopa, valutnih tecajeva, cije-
ne kapitala ili cijene roba) na dobit ili gubitak i kapital.
U tu svrhu:

e drustvo nije obvezno utvrdivati dobit ili gubitak

razdoblja da je relevantna varijabla rizika bila ra-
zli¢ita. Umijesto toga, drustvo objavljuje ucinak
na dobit ili gubitak i kapital na izvjeStajni datum
pretpostavkom da se dogodila realno mogucéa
promijena relevantne varijable rizika te da je ona
primijenjena na izlozenost riziku koja postoji na
taj dan. Primjerice, ako drustvo na kraju godine
ima obvezu s promjenjivom stopom, objavilo bi
ucinak na dobit ili gubitak (tj. rashode od kama-
ta) tekuée godine da su kamatne stope varirale u
realno mogucim iznosima.

drustvo nije obvezno objaviti uc¢inak na dobit ili
gubitak i kapital svake promjene u rasponu real-
no mogucih promjena relevantne varijable rizi-
ka. Bilo bi dovoljno objaviti u¢inke promjena na
granicama realno moguéeg raspona.

Kod utvrdivanja realno mogucih promjena relevan-
tne varijable rizika, drustvo treba razmotriti:
a) gospodarsko okruzje u kojem posluje. Realno mo-

guca promjena ne smije ukljuditi scenarije koji
su malo vjerojatni ili scenarij »u najgorem sluca-
juc, kao ni testove otpornosti na stres. Stovise,
ako se varijabla rizika mijenja stabilno, drustvo
ne treba mijenjati odabranu realno mogucu pro-
mijenu varijable rizika. Primjerice, pretpostavi-
mo da su kamatne stope pet posto i da drustvo
utvrdi da je realno moguca promjena kamatnih
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stopa u visini =50 bazi¢nih bodova. Objavio bi
uc¢inak na dobit ili gubitak te kapital kad bi se
kamatne stope promijenile na 4,5 ili 5,5%. U
idu¢em razdoblju, kamatne stope su porasle na
5,5%. Drustvo je i dalje uvjereno da kamatne
stope mogu fluktuirati =50 bazi¢nih bodova (tj.
da je stopa promijene kamatnih stopa stabilna).
Drustvo bi objavilo ucinak na dobit ili gubitak i
kapital kad bi se kamatne stope promijenile na
5% ili 6%. Drustvo ne bi bilo obvezno revidirati
svoju procjenu da bi kamatne stope mogle re-
alno fluktuirati =50 bazi¢nih bodova, osim ako
ne postoji dokaz o tome da su kamatne stope
postale volatilnije.

b) vremenski okvir procjene. Analiza osjetljivosti tre-
ba prikazati uc¢inke promjena koje se smatraju
realno mogucima tijekom razdoblja do trenutka
u kojem drustvo ponovno prezentira podatke
koje je objavilo, sto je u pravilu iduca izvjeStajna
godina.

Drustvo je duzno prezentirati analizu osjetljivosti
za svoje cjelokupno poslovanje, ali moze prezentirati
i razli¢ite vrste analize osjetljivosti za razlicite katego-
rije financijskih instrumenata.

2 Primjer 1. Objavljivanje izlozenosti
valutnom riziku

Drustvo moze ulagati u financijske instrumente i
ulaziti u transakcije denominirane u valutama koje
ne predstavljaju njegovu funkcionalnu valutu. Su-
kladno tome, Drustvo je izloZzeno riziku promjene
tecaja njegove valute u odnosu na ostale valute na
nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijed-
nost Drustva.

Ukupna neto izlozenost Drustva prema promije-
nama tecaja stranih valuta na izvjestajni datum bila

je slijedeca:
Tablica |. Izlozenost valutnom riziku
Imovina 20009. 2008.
kn % kn %
Hrvatska kuna | 1.500.150,00| 71,50 1.350.000,00| 72,65
Euro 525.000,00 | 25,02 426.250,00| 22,94

Americ¢ki dolar
UKUPNO

73.000,00| 3,48 82.000,00| 4,4l
2.098.150,00 | 100,00 | 1.858.250,00 | 100,00

2009. 2008.
kn % kn %
Hrvatska kuna | 1.000.000,00 | 100,00 | 700.000,00 | 100,00
UKUPNO 1.000.000,00 | 100,00 | 700.000,00 | 100,00

Na dan 31. prosinca 2009. godine 25,02% deno-
minirano je u euru. Pad tec¢aja HRK/EUR (deprecija-
cija eura) od 1% utjecao bi na pad vrijednosti imo-
vine za 0,25% ili 5.245,38 kn.

Obveze
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# Primjer 2. Objavljivanje izlozenosti
kamatnom riziku

Vecina ulaganja Drustva odnosi se na ulaganja u
duznicke vrijednosnice i plasmane kod banaka.
Drustvo je izlozeno riziku fer vrijednosti kamatnih
stopa koji se odnosi na rizik promjena vazecih ka-
matnih stopa na trzistu koje su u proslom razdoblju
znadajno fluktuirale.

Na izvjestajni datum, Drustvo je ulagalo u duznicke
vrijednosnice s fiksnom kamatnom stopom u uku-
pnom iznosu od 1.000.000,00 kn (2008: 750.000,00
kn). Kod ulaganja u duzni¢ke vrijednosnice klasifi-
cirana kao ulaganja po fer vrijednosti kroz dobit ili
gubitak u ukupnom iznosu od 800.000,00 kn (2008:
600.000,00 kn), kamatni rizik se reflektira kroz fer
vrijednost. Imovina Drustva klasificirana kao zajmo-
vi i potrazivanja u ukupnom iznosu 200.000,00 kn
(2008: 150.000,00 kn) vrednuje se po amortizira-
nom trosku te Uprava Drustva vjeruje kako na iz-
vjestajni datum Drustvo nije znacajno izlozeno ka-
matnom riziku.

& Primjer 3. Objavljivanje izlozenosti
cjenovnom riziku

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost finan-
cijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjena
trzisnih cijena, bilo da su iste uzrokovane faktorima
specifi¢nim za odredeno ulaganje, njegovog izdava-
telja ili faktore koji utjecu na sve financijske instru-
mente kojima se trguje na trzistu kapitala.

Buduc¢i da se vedina financijskih instrumenata vodi
po fer vrijednosti, a promjene fer vrijednosti se pri-
znaju u racunu dobiti i gubitka, sve promijene trzis-
nih uvjeta direktno utjecu na dobitke umanjene za
gubitke od financijskih instrumenata po fer vrijed-
nosti kroz dobit ili gubitak.

Izlozenost cjenovnom riziku Drustvo umanjuje
kreiranjem diverzificiranog portfelja.

Drustvo koristi metodologiju vrijednosti izlozene
riziku (engl. Value at Risk, VaR) za procjenu izloze-
nosti svoje pozicije cjenovnom riziku i ocekivanog
maksimalnog gubitka. Uprava postavlja limite na
iznos VaR-a koji je Drustvo spremno prihvatiti, uz
zasebne limite za aktivnosti trgovanja i ostale aktiv-
nosti. VaR predstavlja statisti¢ki utemeljenu procje-
nu potencijalnog gubitka na postoje¢em portfelju
zbog nepovoljnih kretanja na trzistu. On izrazava
,maksimalni“ iznos koji Drustvo moze izgubiti, uz
prethodno odredenu razinu povijerenja i za odrede-
no razdoblje drzanja unutar kojeg se pozicija moze
zatvoriti. KoriSteni model rizika izracunava VaR za
razdoblje drzanja od jednog dana i razinu povjerenja



od 99%. Model kombinira povijesnu simulaciju (za
devizne tecajeve i kamatne stope) i Monte Carlo si-
mulaciju (za sve ostale faktore). Povijesna simulacija
koristi 500 povijesnih scenarija koji su prilagodeni
trenutnoj razini volatilnosti (declustering). Koriste-
ne metode simulacije uzimaju u obzir i korelacije
medu pojedinim kategorijama rizika. To se odnosi
na devizne tecajeve, kamatne pozicije, spread rizik
i dionicke pozicije.
Tablica 2. Izlozenost cjenovnom riziku

2009. 2008.
VaR po vrstama rizika u tisuéama u tisuéama
kuna kuna
Rizik promjene tecaja 18 20
Rizik promjene kamatnih stopa 35 51
Rizik od ulaganja u vlasnicke vrijednosnice 8 5

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da ¢e jedna stranka
financijskog instrumenta drugoj strani prouzrociti fi-
nancijske gubitke zbog neispunjenja obveze, u
cijelosti ili djelomi¢no, u trenutku njenog dospijeca.
Neispunjavanje obveze ugrozilo bi likvidnost drustva
i smanijilo vrijednost njegove imovine.
Drustvo je duzno po kategorijama financijskih in-
strumenata objaviti:
® iznos koji najbolje odrazava njegovu maksimalnu
izlozenost kreditnom riziku na izvjestajni datum,
ne uzimajudi u obzir eventualne kolaterale u po-
sjedu ili druge instrumente osiguranja naplate
kredita,
= starosnu analizu financijske imovine koja je do-
spjela na izvjestajni datum, ali koja nije umanjena,

= analizu financijske imovine za koju su utvrdena
pojedina¢na umanijenja vrijednosti na izvjestaj-
ni datum, ukljucujuéi ¢imbenike koje je drustvo
razmatralo prilikom utvrdivanja umanjenja i

® zaiznose objavljene pod a), b) i c), opis kolatera-
la i drugih instrumenata osiguranja naplate kre-
dita koje drustvo drzi te, osim ako nije izvedivo,
procjenu fer vrijednosti.

Kad drustvo tijekom razdoblja stekne financijsku ili
nefinancijsku imovinu na nacin da dode u posjed kola-
terala koji drzi kao instrument osiguranja ili posegne
za drugim instrumentima osiguranja naplate kredita
(npr. garancijama) te ako takva imovina udovoljava
kriterijima priznavanja iz drugih standarda, duzan je
objaviti:

a) prirodu i knjigovodstvenu vrijednost tako stece-

ne imovine i

Objavljivanje izlozenosti drustva rizicima

b) ako imovinu nije moguce trenutacno konvertirati
u novac, svoje politike kojima je regulirano raspo-
laganje takvom imovinom, odnosno prodaja imo-
vine ili njeno koristenje u vlastitom poslovaniju.

U najvece izlozenosti kreditnom riziku se ubrajaju,

ali ne iskljucivo:

e odobrenje zajmova i potrazivanja klijentima i
polaganje depozita kod drugih subjekata. U tim
sluéajevima, najveca izlozenost kreditnom riziku
je knjigovodstvena vrijednost povezane financij-
ske imovine.

e zakljucenje ugovora o derivativima, npr. valutnih
ugovora, ugovora o kamatnim swapovima i kre-
ditnim derivativima. Kad je imovina koja iz toga
proizlazi mjerena po fer vrijednosti, najveca izlo-
zenost kreditnom riziku na izvjestajni datum bit
¢e jednaka knjigovodstvenom iznosu.

e davanije financijskih garancija. U tom slucaju, naj-
veca izlozenost kreditnom riziku je najvisi iznos
koji bi drustvo trebalo platiti u slu¢aju poziva ga-
rancije, a koji moze biti znatno visi od iznosa koji
je priznat kao obveza.

e preuzimanje obveze za kreditiranjem koja je ne-
opoziva tijekom trajanja aranzmana ili opoziva
samo u sluéaju materijalno znacajne negativne
promjene. Ako izdavatelj nije u moguénosti izvr-
Siti obvezu za kreditiranjem u neto iznosu nov-
ca ili nekim drugim financijskim instrumentom,
najvisa izlozenost kreditnom riziku je cijeli iznos
preuzete obveze. To je tako zbog toga Sto je ne-
izvjesno povlacenie bilo kojeg ne povucenog di-
jela u buduénosti. On moze biti znatno visi od
iznosa koji je priznat kao obveza.

& Primjer 4. Objavljivanje izlozenosti
kreditnom riziku

Kreditni rizik predstavlja rizik da ¢e jedna stran-
ka financijskog instrumenta drugoj strani prouzro-
diti financijske gubitke zbog neispunjenja obveze, u
cijelosti ili djelomicno, u trenutku njenog dospijeca.
Neispunjavanje obveze ugrozilo bi likvidnost Drus-
tva i smanijilo vrijednost njegove imovine. Kreditna
izloZenost Drustva na izvjestajni datum od financij-
skih instrumenata koji se drze za trgovanje odraza-
va se kroz njihovu pozitivnu fer vrijednost, kako je
prikazano u bilanci Drustva.

Na dan 31. prosinca 2009. godine slijedeca finan-
cijska imovina bila je izlozena kreditnom riziku: no-
vac i nov¢ani ekvivalenti, ulaganja u duznicke vrijed-
nosnice, plasmani kod banaka i ostala potrazivanja.
Drustvo je takoder indirektno bilo izloZzeno kredit-
nom riziku kroz svoja ulaganja u investicijske fondo-
ve koji ulazu u duznicke vrijednosnice.
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FINANCIJE - RACUNOVODSTVO

Rizik da druga strana nece ispuniti svoje obveze, redovno se prati.
Kako bi najbolje moglo upravljati kreditnim rizikom, Drustvo posluje sa

strankama koje imaju dobru kreditnu sposobnost.

Kreditni rizik duznickih vrijednosnica odnosi se na ulaganja u obve-
znice Republike Hrvatske i domace korporativne duznicke vrijednosne
papire. Kreditni rizik koji se javlja kod plasmana kod banaka uglavnom
se odnosi na rizik domacéih podruznica stranih banaka.

Fer vrijednost financijske imovine najbolje prikazuje maksimalnu izlo-

zenost kreditnom riziku na izvjeStajni datum.

Financijska imovina Drustva izlozena kreditnom riziku koncentrirana
je u sljedeéim podrucjima i predstavlja maksimalan racunovodstveni gu-
bitak koji bi bio ostvaren na izvjeStajni datum da stranke u potpunosti
nisu u mogucénosti ispuniti svoje ugovorene obveze (iskljuéujuéi rizik in-
strumenata kroz ulaganija u investicijske fondove zbog neznacajnosti):

Tablica 3. IzloZenost kreditnom riziku

Financijski instrumenti s kreditnim

d) od jedne godine do pet godina.

Kad druga strana moze birati vri-
jeme pla¢anja nekog iznosa, obveza
se ukljucuje s najranijim datumom
na koji se od drustva moze zatra-
Ziti placanje. Primjerice, financijske
obveze Ccije placanje se od drustva
moze zatraziti na poziv (npr. depo-
ziti po videniju) uklju¢uju se u najra-
niju vremensku skupinu.

Kad drustvo ima obvezu stavlja-
ti iznose na raspolaganje u ratama,
svaka rata se rasporeduje na najra-
nije razdoblje u kojem se od drustva
moze zatraziti placanje. Primjerice,
ne povucena obveza za kreditira-
njem se ukljucuje u vremensku sku-

rizikom

Domacti korporativni rizik po industriji plr!'u. koja Saflril nalrvaml_' datum na
Bankarstvo 500.000,00| 46,30| 600.000,00| 5454| KOli je moguce poviacenje.
Gradevinarstvo 100.000,00] 9,26| 150.000,00| 13,64 Iznosi objavljeni u analizi dospije-
Maloprodaja 75.000,00| 6,94 000| 000| ¢a su ugovorni nediskontirani nov-
PotraZivanja po kamatama 50.000,00| 463| 2000000 1.82| <anitokovi, primjerice:

UKUPNO FINANCIJSKI INSTRUMENTI: | 725.000,00| 67,13| 770.000,00| 70,00| a) bruto obveze po financijskom
Ostala potrazivanja 55.000,00| 5,09 100.000,00| 9,09 najmu (prije nego Sto se oduzmu
Ostala imovina 300.000,00| 27,78| 230.000,00| 2091 financijski troskovi),

UKUPNO IMOVINA: 1.080.000,00 | 100,00 | 1.100.000,00| 100,00|  b) cijene utvrdene u terminskim

Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja rizik da ¢e se drustvo
suoditi s poteSko¢ama u ispunjenju svojih obve-
za. Rizik likvidnosti nastaje tijekom opéeg financira-
nja aktivnosti drustva i upravljanja pozicijama imo-
vine. Ono ukljucuje rizik nemoguénosti financiranja
imovine prema odgovaraju¢im dospije¢ima i cijenama
kao i rizik nemoguc¢nosti prodaje imovine po razu-
mnoj cijeni i u prikladnom vremenskom okviru.

Prilikom objave informacija o riziku likvidnosti
drustvo je duzno objaviti:

= analizu dospijeca financijskih obveza koja prikazu-

je preostalo razdoblje do ugovornog dospijeca i
= opis nadina na koji upravlja rizikom likvidnosti
koji je prisutan pod a).

Prilikom izrade analize ugovornog dospijeca finan-
cijskih obveza, drustvo na temelju prosudbe utvrdu-
je primjeren broj skupina po kojima ¢e vremenski
razvrstati dospijece. Primjerice, drustvo moze sljede-
¢a razdoblja odrediti kao primjerena:

a) do jednog mjeseca,

b) od jednog do tri mjeseca,

c) od tri mjeseca do jedne godine i
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(forward) ugovorima o kupniji fi-
nancijske imovine za novac,

) neto iznosi u kamatnim swapovima kod kojih se
kamata pla¢a po promjenjivoj stopi, a prima po
fiksnoj stopi (payfloating/receivefixed interest rate
swaps) kod kojih se razmjenjuju neto novéani to-
kovi,

d) ugovorni iznosi koji se razmijenjuju u derivativnom
financijskom instrumentu (npr. valutni swap) kod
kojih se razmijenjuju bruto novcani tokovi i

e) bruto preuzete obveze za kreditiranjem.

Takvi nediskontirani novcani tokovi se razlikuju od
iznosa uklju¢enog u bilancu Drustva jer se iznos iskazan
u bilanci temelji na diskontiranim novéanim tokovima.

Ako je primjereno, drustvo je duzno analizu deriva-
tivnih financijskih instrumenata u sklopu analize ugo-
vornog dospijeéa financijskih obveza objaviti odvojeno
od nederivativnih financijskih instrumenata. Primjerice,
bilo bi primjereno razlikovati novéane tokove od de-
rivativnih financijskih instrumenata i one od nederiva-
tivnih financijskih instrumenata ako se novcani tokovi
od derivativnog financijskog instrumenta podmiruju u
bruto iznosu zbog toga Sto bruto novcani odljev moze
biti poprac¢en povezanim priljevom.

Ako iznos obveze nije fiksan, objavljeni iznos se utvr-
duje prema uvjetima na izvjestajni datum. Primjerice,
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ako se iznos obveze mijenja u skladu s promjenama ne-
kog indeksa, objavljeni iznos se moze temeljiti na razini
indeksa na izvjestajni datum.

sakcije, i koji moze utjecati na dobit ili gubitak. Uko-
liko drustvo koristi odredene financijske instrumente
kojima stiti novcani tok, onda treba podastrijeti rele-

2 Primjer 5. Objavljivanje izlozenosti riziku likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja rizik da ée se Drustvo suociti s poteSko¢ama u ispu-
njenju svojih obveza. Rizik likvidnosti nastaje tijekom opceg financiranja aktivnosti
Drustva i upravljanja pozicijama imovine. Ono ukljuuje rizik nemogucnosti financi-
ranja imovine prema odgovaraju¢im dospije¢ima i cijenama kao i rizik nemoguénosti
prodaje imovine po razumnoj cijeni i u prikladnom vremenskom okviru.

Financijskim instrumentima Drustva pretezito se trguje na organiziranom javnom
trziStu. Takve se vrijednosnice mogu lako prodati direktno ili putem ugovora o reot-
kupu kako bi se zadovoljile potrebe za likvidnos¢u. Medutim, financijski instrumenti
uklju¢uju i duzni¢ka ulaganja kojima se ne trguje na organiziranom javnom trzistu i
koja op¢enito mogu biti nelikvidna. Kao rezultat toga, moguée je da Drustvo nece
biti u mogucénosti brzo unovditi neka od svojih ulaganja u ove instrumente u iznosu
koji je priblizno jednak njihovoj fer vrijednosti kako bi zadovoljilo svoje zahtjeve li-
kvidnosti ili odgovorio na specifitne dogadaje poput pogorsanja kreditne sposobno-
sti bilo kojeg zasebnog izdavatelja.

Slijedeca tablica prikazuje likvidnost Drustva na bazi dospijeca stavaka iz bilance
Drustva.

Tablica 4. Izlozenost riziku likvidnosti

0-30dana  31-90dana  90-120 dana

120-365 dana Vise od | god.

Neto izloZenost prema/od banaka 50.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
e fzlozenostiprema/od 75.000,00|  20.000,00|  10.000,00 0,00 0,00
klijenata

NCB e e T -20.000,00|  -10.000,00 0,00 0,00 0,00
dobavljaca

Ob:/eze prema zaposlenicima za -15.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
place

Obveze prema zaposlenicima za -30.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
bonuse

Obveze za poreze  doprinose | g, 4 o 0,00 0,00 0,00 0,00
(isklju¢ujuéi obveze za PD)

Obveza za porez na dobit 0,00 -80.000,00 0,00 0,00 0,00
Materijalna imovina 0,00 0,00 0,00 0,00 250.000,00
Nematerijalna imovina 0,00 0,00 0,00 0,00 100.000,00
Financijska imovina 0,00 | 1.000.000,00 | 200.000,00 0,00 0,00
Neto izloZenost od/prema ostalih | g 554 0 000| 950000 3800000  9.00000
elemenata

Ukupno: 5.000,00| 930.000,00| 219.500,00 38.000,00 359.000,00

vantne informacije o nave-
denim instrumentima.

E Zakljucak

Proucavaju¢i neke go-
disnje financijske izvjestaje
objavljene na web strani-
cama Financijske agencije?,
uoceno je kako odredeni
broj drustava nije objavilo
bilieSke uz financijske iz-
vjeStaje u propisanom sa-
drzaju, a i godis$nje izvjeSce
je uglavnom bilo nepotpu-
no. Situacija je tim ozbiljni-
ja kad se radi o poznatim,
uspjesnim i respektabilnim
drustvima. Pretpostavlja-
mo da su moguéi razlozi
za takvu situaciju zelja vla-
snika da se prikazu samo
najosnovnije informacije i/
ili nedostatno znanje ra-
cunovodstvenih  djelatni-
ka. Ovim se ¢lankom zeli
dostic¢i veci stupanj znanja
i profesionalnosti rac¢uno-
vodstvenih djelatnika koji
pripremaju financijske iz-
vjestaje kako bi korisnici
financijskih izvjestaja mogli
dobiti dostatne informacije.
Na kraju, pitanje je i ugleda
pojedinog drustva i odgo-
vorne osobe u drustvu koja

ﬂ Rizik nov¢anog toka

Definiciju rizika novc¢anog toka kao takvog ne nala-
zimo ni u MSFl-ima ni u HSFl-ima. Medutim, u jed-
nim i drugim standardima navedena je definicija za-
Stite novcanog toka u sklopu ra¢unovodstva zastite,
a koja kaze kako zastita novcanog toka predstavlja
zastitu izloZzenosti promjenama novcanog toka koje
se odnose na odredeni rizik koji je povezan s prizna-
tom imovinom ili obvezom (poput svih ili nekih bu-
dudih pla¢anja kamata kod dugovanja s promjenjivom
kamatnom stopom) ili vrlo izvjesne predvidene tran-

je podnijela, odobrila odnosno sastavila spomenute fi-
nancijske izvjesStaje jer, nemojmo zaboraviti, izvjestaji
su danas dostupni svima ,,jednim klikom misa“. EETEEEE
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