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Institut stecaja ubrzano se razvijao kroz povijest i danas predstavlja klju¢ni ¢imbenik koji
utjeCe na makroekonomsku neravnotezu u svakom gospodarstvu. Stvaranje povoljnije
slike poslovnih subjekata postalo je nuzno zbog privlacenja investitora, povecanja
trziSne vrijednosti drustva, rasta cijene dionica i lakeg pristupa kreditnim linijama
banaka. U tom kontekstu, sve ¢e$¢a primjena kreativhog ra¢unovodstva dovodi do
manipulacija financijskim izvjestajima razli¢itog intenziteta $to postaje uobic¢ajena praksa,
a ne iznimka. Takve manipulacije obmanjuju drustvo, drzavu i investitore te se Cesto
otkrivaju tek tijekom stecajnog postupka kada se knjigovodstvena vrijednost imovine
prilagodava trzi$nim vrijednostima. Medutim, mjerenje ekonomskog ucinka stecajnog
postupka nije jednostavno jer veli¢ina zemlje, stupanj razvijenosti gospodarstva, BDP
i ¢lanstvo u medunarodnim organizacijama ne pokazuju jasnu povezanost s klju¢nim
makroekonomskim pokazateljima. Stoga, prikaz statistickih podataka o ste¢ajnim
postupcima, u mikro i makro okruzenju, predstavlja racionalan i alternativan pristup.
Analiza javno dostupnih podataka o ste¢ajnim postupcima pokazuje da su takvi podaci
ograniceni i slabo zastupljeni u javnhom prostoru $to dodatno otezava razumijevanje
ionako sloZzenog postupka ste¢aja. Sekundarni cilj ovog rada je analiza uc¢inaka prikrivenih
gubitaka u ste¢ajnim postupcima kroz primjer tri drustva iz Slavonije pod nadlezno$¢u
Trgovackog suda u Osijeku. Detaljna analiza poslovnih knjiga tih drustava otkriva
nerealno prikazivanje imovine i obveza §to je rezultiralo nemoguéno$éu podmirenja
vjerovnika i prestankom poslovanja. Ovi slucajevi jasno pokazuju da precjenjivanje
vrijednosti imovine i obveza znac¢ajno utje¢u na financijski rezultat poslovanja. Takva
praksa ne samo da je nezakonita, ve¢ ozbiljno narusava financijsku stabilnost drustava,
dovodi do otvaranja ste¢ajnih postupka i gubitaka radnih mjesta. Provedena analiza isti¢e
vaznost to¢ne procjene vrijednosti dugotrajne imovine, uskladenja sumnjivih i spornih
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potrazivanja, otpisa obveza i pravilnog priznavanja istih kao prihoda. Rad naglasava
klju¢nu ulogu ovih postupaka u odrzavanju financijske stabilnosti drustava te ukazuje na
potrebu za rigoroznijim kontrolama kako bi se sprije¢ile budu¢e malverzacije i pogre$na
prikazivanja financijskih izvjestaja.

Kljucne rijeci: stecaj, statisticki podaci, Hrvatska, Europska unija, prikriveni gubici

Klju¢na poruka rada: Stec¢ajevi neminovno dovode do naru$avanja makroekonomske
ravnoteze u ekonomskom smislu, ali i temeljne supstance drustva - opcenito
odrazavajudi se kroz smanjenje regionalne produktivnosti te demografski kontekst
Slavonije i Baranje.

Pojam stecaj, prema Hrvatskom jezi¢nom portalu, potje¢e od njemacke rije¢i “konkurs’,
koja dolazi iz latinskog izraza “concursus”, koja oznacava natjecanje ili zajednicko kretanje.
Izraz “concursus creditorum” opisuje situaciju u kojoj vjerovnici pokusavaju naplatiti svoja
potrazivanja od duznika. U hrvatskom jeziku ¢esto se koristi i sinonim bankrot, koji dolazi
iz talijanskog izraza “banca rotta” ili “razbijena klupa” simboliziraju¢i poslovni neuspjeh
trgovaca (Hrvatska enciklopedija, 2021). Pojam insolventan oznacava nesposobnost
plac¢anja, no ne mora uvijek znaciti stecaj.

Stecajni postupak, u poslovanju trgovackog drustva, ne predstavlja samo trenutak u
vremenu ve¢ dugotrajan proces. Njegova glavna svrha je kolektivno namirenje vjerovnika
pri ¢emu se imovina duznika unovéava i prikupljena sredstva raspodjeljuju medu
vjerovnicima. Bosanac i Pali¢ (2004: 49) smatraju kako ste¢ajni postupak djeluje kao
generalna ovrha nad imovinom duznika s ciljem osiguranja jednakog namirenja svih
vjerovnika. Nakon otvaranja postupka, pojedina¢ne ovrhe na imovinu duznika nisu
dopustene. Uspjesno namirenje moguce je jedino ukoliko se ste¢aj pokrene dok drustvo
jo§ raspolaze imovinom koja se moze unov¢iti. Sajter (2014: 3) istice kako stecaj predstavlja
krajnje rjeSenje poslovnih poteskoca. Ovim procesom, uz intervenciju drzavnih institucija
i ovlastenih osoba, reguliraju se odnosi izmedu duznika i vjerovnika, ¢ime se ispravljaju
trzi$ne neravnoteze koje bi, ako ostanu nerijeSene, mogle destabilizirati $iri ekonomski
sustav. Proizlazi kako ste¢ajni postupci sluze uklanjanju trgovackih drustava, koja vise
nisu sposobna podmirivati svoje obveze ¢ime se sprjecava dodatna Steta za druga drustva.
Dakle, ste¢ajni postupak predstavlja mehanizam za rje$avanje problema uzrokovanih
neodrzivim poslovanjem trgovackog drustva s ciljem obnove povjerenja izmedu duznika
i vjerovnika.

Prema Grubesi (2011: 23), stecajni postupak se vodi pred nadleznim trgovackim sudom
pri ¢emu je to¢no odredena stvarna i mjesna — postupak se pokrece u sudu na ¢ijem se
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podrudju nalazi sjediste duznika. Postupak se pokreée na temelju dva klju¢na razloga:
nesposobnosti za placanje i prezaduzenosti. Prema ¢lanku 6. Ste¢ajnog zakona (NN 71/15,
104/17,36/22,27/24), pravna osoba smatra se nesposobnom za pla¢anje ako u Océevidniku
redoslijeda osnova za placanje, kojeg vodi Financijska agencija (FINA), ima jednu ili vise
evidentiranih neizvr§enih osnova za placanje duze od 60 dana. Nesposobnost uklju¢uje
i neisplatu tri uzastopne pla¢e radnicima $to dodatno ukazuje na trajnu nemoguénost
podmirivanja dospjelih obveza. Prezaduzenost, s druge strane, nastupa kada je imovina
drustva manja od ukupnih obveza. Medutim, prema c¢lanku 7. istog zakona, pravna
osoba se ne smatra prezaduzenom ako postoje razlozi (npr. razvojni planovi, raspoloziva
sredstava, osiguranja) koji omogucuju pretpostavku kako ¢e uredno podmirivati dospjele
obveze. Takoder, prezaduzenost se ne priznaje ako za obveze drustva solidarno odgovara
¢lan drustva fizicka osoba nad ¢ijom imovinom nije otvoren stecajni postupak. Najées¢i
razlog za pokretanje stecaja su blokirani rac¢uni duznika $to se potvrduje podatcima
FINA-e. Nakon 120 dana blokade, FINA ima ovlast podnijeti prijedlog za otvaranje
ste¢ajnog postupka. Duznik moze izbje¢i ste¢aj samo ako podmiri sve evidentirane obveze
¢ime ponovo dokazuje svoju solventnost i nastavlja redovito poslovanje.

Stecaj i prikriveni gubici u knjigovodstvu drustva Cesto su usko povezani, a ta veza moze
imati znacajne posljedice na financijsku stabilnost drustva i $ireg gospodarskog sustava.
Prikriveni gubitci, koji se ne evidentiraju u skladu s realnim stanjem stvaraju iluziju
financijske stabilnosti prikazuju¢i drustvo kao solventno i uspje$no, iako je stvarna situacija
znatno losija. Ovakva praksa, Cesto rezultat kreativnog racunovodstva ili manipulacije
financijskim izvje$tajima, onemogucava vjerovnicima, ulaga¢ima i regulatorima da
pravovremeno prepoznaju probleme s likvidno$¢u i solventno$¢u. Kada prikriveni gubici
postanu preveliki za ignoriranje, dru$tvo se suocava s nesposobno$éu podmirivanja
dospjelih obveza $to, u konac¢nici, dovodi do stecaja. Posljedice su visestruke: vjerovnici
ostaju nenamireni, vrijednost imovine drustva pada zbog prisilne prodaje, a povjerenje
trzista prema sli¢nim drustvima biva naruseno. Osim toga, prikriveni gubitci otezavaju
preciznu procjenu stvarnog financijskog stanja vode¢i do pogre$nih poslovnih odluka
poput prekomjernog zaduzivanja ili ekspanzije na temelju lazno prikazane likvidnosti.
U sirem kontekstu, prisutnost prikrivenih gubitaka u ve¢em broju drustava ili klju¢nim
sektorima moze destabilizirati gospodarski sustav. Pravovremeno otkrivanje i ispravno
knjizenje gubitaka klju¢no je za sprjecavanje stecaja kao i za oc¢uvanje transparentnosti i
povjerenja u financijskom sustavu.

Rad je strukturiran u pet poglavlja. U uvodnom dijelu definiraju se problematika i ciljevi
istrazivanja. Drugo poglavlje pruza pregled razvoja ste¢ajnog postupka s posebnim
naglaskom na prikriveno racunovodstvo i njegov utjecaj na financijske izvjestaje. Trece
poglavlje objasnjava metodoloski pristup istrazivanju spajaju¢i makroekonomske i
mikroekonomske elemente te prikazujuéi rezultate prikupljenih podataka i usporednu
analizu odabranih slu¢ajeva. Cetvrto poglavlje posveéeno je raspravi o rezultatima
istrazivanja i utjecaju prikrivenih gubitaka na financijsku stabilnost drustava. Zaklju¢no
poglavlje donosi klju¢ne spoznaje te preporuke za buduca istrazivanja i primjenu u praksi.
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Povijest stecajnih postupaka seze u drevno hebrejsko drustvo, gdje su prema Mojsijevu
zakonu'! dugovi opraitani svake sedme godine, dok su strancima i robovima dugovi
oprastani svake osme godine. McNally (2012) opisuje kako se u staroj Grekoj dugovi Cesto
podmirivani kroz duzni¢ko ropstvo §to je stvaralo drustvenu nestabilnost, sve do ukidanja
te prakse 594. godine pr. Kr. U starom Rimu podmirivanje dugova bilo je izrazito brutalno
- tijelo duznika moglo bi biti razdijeljeno medu vjerovnicima (Resnick i Sommer, 2009).
Srednjovjekovna Italija pruzala je olaksice duznicima, dok su u Francuskoj i Njemackoj
duznici bili javno posramljeni ili zatvoreni. U americkim kolonijama duznici su bili
kaznjavani bi¢evanjem i Zigosanjem. Promjene u kaznjavanju duznika zapocinju tek u
18. stolje¢u. Bartulovi¢, Bodul i Vukovi¢ (2013) isti¢u kako zacetci modernog ste¢ajnog
zakonodavstva potjec¢u iz trgovackih gradova sjeverne Italije u 13. i 14. stoljecu, gdje
su duznicima oduzimane poslovne knjige, a oni zatvarani. Ove preinake prosirile su se
Europom, Amerikom i Azijom prilagodavajuci se promjenama u drustvu i gospodarstvu.
Udaljavanje od okrutnih metoda kaznjavanja duznika bilo je sporo, a tek su u 18. i 19.
stolje¢u ukinuti duznicki zatvori i ropstvo. Povijest ste¢aja pokazuje kako su ljudi zbog
dugova bili strogo kaznjavani, dok su danas krediti i dugovanja uobicajena pojava
dostupna svim sudionicima platnog prometa.

Razliciti utjecaji srednjovjekovnog prava znacajno su oblikovali pravni sustav Hrvatske u
doba narodnih vladara, od 9. do pocetka 12. stolje¢a pri ¢emu su posebno vaznu ulogu
imali statuti obalnih gradova i otoka. Margeti¢, Sirotkovi¢ i Bartulovi¢ (1989: 21) isti¢u
Supetarski kartular kao jedan od najstarijih spisa iz 11. i 12. stoljeca, koji pruza uvid u
ovisnost slugu. Iako nisu bili u klasi¢cnom ropstvu, ti su sluge ovisile o svojim gospodarima
do podmirenja dugova. Dubrovacki statut iz 1272. godine oslobada nasljednike dugova,
osim ako je ostavitelj izri¢ito zahtijevao drugacije, dok je Slavonski sabor 1273. donio
odluku da osudeni tuZenik ne smije biti zatvoren ako posjeduje imovinu kojom moze
podmiriti dugove. Senjski statut iz 1388. uvodi posebnu pravnu ustanovu za reguliranje
trazbina, a definirana su i prava vjerovnika. Bartulovi¢ i sur. (2013: 22) objasnjavaju kako
se u obalnim gradovima poput Sibenika, Trogira i Splita vjerovnici obracali svojoj komuni,
koja bi potom trazila naplatu od duznikove komune ili drzave. U slu¢aju neuspjesne
naplate, vjerovniku bi bila izdana carta repressaliarum, koja mu je omogucavala zapljenu
duznikove imovine.

Biblija govori, https://biblija.biblijagovori.hr/glava.php?knjiga=Ponovljeni%20zakon&prijevod=sve&glava=15
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S razvojem trgovine, u 14. i 15. stolje¢u, postupno se napusta praksa represalija, a sporovi
se sve vise rjeSavaju mirnim putem. Prvi stecajni propis u Hrvatskoj, Privremeni red
ste¢ajni, donesen je 1853. godine, a 1897. zamijenjen je Stecajnim zakonom, koji je
nastao po uzoru na ugarske, austrijske i njemacke zakone, ali je sadrzavao specifi¢nosti
koje nisu bile prihvacene u tim drzavama. Zakon je bio predmet kritika zbog nejasnoc¢a
i neucinkovitosti te je ostao na snazi do donosenja novog Ste¢ajnog zakona i Zakona o
prinudnom poravnanju 1929. godine. Ovi zakoni donijeli su ve¢u zastitu vjerovnika i
ucinkovitiji ste¢ajni postupak. Nakon Drugog svjetskog rata, pravni okvir ste¢aja postao
je neprimjenjiv u novom drustvenom poretku socijalisticke Jugoslavije, gdje su poslovne
poteskoce drustava Cesto rje$avane kroz inflaciju. Prelazak na trZi$nu ekonomiju donio je
znacajne reforme ukljucuju¢i donosenje Zakona o prisilnoj nagodbi, stecaju i likvidaciji
1994. godine, koji je 1997. zamijenjen novim Ste¢ajnim zakonom. Taj je zakon, inspiriran
njemackim Insolvenzordnungom iz 1994., unaprijedio poloZaj vjerovnika, uveo stecajni
plan, omogudio udinkovitiju reorganizaciju duznika te preciznije regulirao stecajne
postupke.

Stec¢ajni zakon iz 1997. godine dozivio je sedam izmjena i dopuna kako bi se poboljsali
uvjeti provodenja ste¢ajnih postupaka, a 2015. godine donesen je novi Stec¢ajni zakon s
dodatnim izmjenama u 2017. i 2022. godini, koji je uveo i predstecajni postupak. Posebnu
vaznost za o¢uvanje gospodarske stabilnosti ima Zakon o postupku izvanredne uprave u
trgovackim drustvima (NN 32/17) donesen 6. travnja 2017. godine. Prema ¢lanku 1. ovog
zakona, cilj mu je zastita odrzivosti poslovanja trgovackih drustava od sistemskog znacaja
za Hrvatsku posebno onih koja svojim poslovanjem imaju znacajan utjecaj na gospodarsku,
socijalnu i financijsku stabilnost zemlje. Clanak 4. Zakona definira trgovacka drustva od
sistemskog znacaja kao ona koja u prethodnoj kalendarskoj godini zaposljavaju vise od 5
000 radnika i imaju bilan¢ne obveze vece od 7,5 milijardi kuna neovisno o denominaciji
tih obveza pod uvjetom da premasuju tu vrijednost u kunskoj protuvrijednosti. Postupak
izvanredne uprave primjenjuje se na dionicka drustva i povezana drustva duznika ako
postoji stecajni ili predstecajni razlog. Ovaj je zakon prvi put primijenjen na drustvu
Agrokor d.d. ¢ime je izbjegnuta potencijalna gospodarska i financijska kriza. Provedba
zakona omogudila je isplate dobavlja¢ima, sprije¢ila masovna otpustanja i osigurala
nastavak poslovanja bez tereta na drzavni prora¢un. Time je sprijecen jedan od najveéih
ste¢ajnih postupaka u povijesti Hrvatske, a zemlja je izbjegla znacajan financijski udar koji
bi pogodio brojne obrtnike i destabilizirao gospodarstvo.

Prikriveni gubitci, u knjigovodstvu, prisutni su kroz cijelu povijest poslovanja i
ra¢unovodstvenih praksi razvijajuéi se usporedno s evolucijom gospodarskih sustava i
tehnika financijskog izvje$tavanja. Od najranijih oblika trgovine pa sve do suvremenih
korporativnih skandala, ove nepravilnosti Cesto su koriStene za prikrivanje stvarne
financijske situacije drustva. Ovaj rad prikazuje povijest pojave skrivenih gubitaka
kroz nekoliko klju¢nih faza. U ranim fazama trgovine, knjigovodstvene prakse bile su
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rudimentarne s vodenjem zapisa uglavnom u jednostavnim oblicima poput biljezenja
dugova i potrazivanja na papirusima ili glinenim ploc¢icama. Skriveni gubitci tada nisu
imali suvremeni oblik, jer nije postojala standardizacija racunovodstvenih praksi. Ipak,
ve¢ u tom razdoblju zabiljezene su metode obmane poput laznih prikaza dugova ili
neiskazivanja obveza kako bi se izbjegla odgovornost prema vjerovnicima (Mattessich,
2000). S vremenom su, prikriveni gubitci i dobitci postali uobic¢ajena praksa u poslovanju,
a drustva su sve ¢e$ce koristila kreativno ra¢unovodstvo kako bi stvorila poZeljnu sliku
svog financijskog stanja. Prema Naseru (1993: 2), kreativno ra¢unovodstvo oznacava
transformaciju financijskih izvjestaja kako bi odrazavali ono $to drustvo Zzeli prikazati
koriste¢i postojeca pravila ili namjerno ignorirajuci neka od njih. U americkoj pravnoj
praksi Cesto se raspravlja o konceptu “postenog” ili “nepostenog” stecaja. U slucaju
postenog stecaja, koji je uzrokovan nepovoljnim okolnostima, odgovorne osobe obi¢no ne
snose kaznenu odgovornost. S druge strane, neposteni stecaj, koji uklju¢uje zloupotrebe i
prijevare, vodi do istraga i procesuiranja odgovornih osoba. Kako bi se suzbile zloupotrebe
u stecajnim postupcima, SAD je 2005. godine donio Zakon o prevenciji zlouporabe
bankrota i zastiti potrosaca ¢ime su uvedene stroze regulacije i mehanizmi zastite.

U Hrvatskoj su posljedice stecaja definirane ¢lankom 249. Kaznenog zakona (NN
125/2011...36/24), koji propisuje kaznenu odgovornost za izazivanje prezaduzenosti ili
nesposobnosti za pla¢anje. Prema ovom ¢lanku, osoba koja u gospodarskom poslovanju
izazove takve okolnosti ili poduzme radnje koje otezavaju namirenje vjerovnika u
ste¢ajnom postupku moze biti kaznjena zatvorom od Sest mjeseci do pet godina. Kaznena
djela uklju¢uju prijenos imovine bez odgovarajuce protucinidbe, sklapanje fiktivnih
ugovora, nepravilno vodenje poslovnih knjiga ili prikrivanje stvarnog imovinskog stanja.
Ako su ova djela pocinjena iz nehaja, predvidena je kazna zatvora do tri godine. U slu¢aju
da djelo izazove znatnu Stetu, pocinitelju prijeti kazna zatvora od jedne do deset godina.
Medutim, ako vjerovnici budu namireni prije dono$enja presude, moguce je da pocinitelj
bude osloboden kazne. Kaznena odgovornost se primjenjuje isklju¢ivo u slu¢aju obustave
placanja ili otvaranja ste¢ajnog postupka protiv duznika ili pravne osobe koju je poc¢initelj
zastupao.

Temeljem prikaza na Slici 1 moze se zakljuciti kako je kreativno racunovodstvo dopusteno
unutar odredenih regulatornih okvira osobito u podru¢jima gdje ra¢unovodstvena
pravila nisu jasno definirana, precizna ili gdje postoji prostor za slobodnu interpretaciju.
Medutim, kada kreativno ra¢unovodstvo prijede granice tih okvira otvaraju se brojne
moguénosti za manipulaciju. Prema Belaku (2011: 151), manipulacije financijskih
izvjestaja primjenom kreativnog rac¢unovodstva mogu ukljucivati razlicite tehnike
poput manipulacija tro$kovima i rashodima, prikazivanje laznih prihoda, nepravilnog
rezerviranja, stvaranja nerealne aktive, agresivne revalorizacije, prikrivanja obveza,
izvlacenja sredstava iz drustva, provodenja sloZenih transakcija te krade gotovine. Kako
bi drustvo ispravno prikazalo svoj financijski poloZaj, uspjesnost poslovanja i novc¢ane
tokove, nuzno je barem jednom godis$nje popisati imovinu i obveze te ih iskazati na fer i
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istinit na¢in. Nepravilno prikazivanje vrijednosti imovine i obveza moze znacajno utjecati
na poslovni rezultat i prouzrociti negativne posljedice. Ovi propusti najée$¢e nastaju
zbog nesvjesnog ili svjesnog zanemarivanja pravilnog knjizenja vrijednosnih uskladenja
potrazivanja i zaliha, otpisa obveza i potrazivanja te revalorizacije dugotrajne materijalne
imovine. Detaljna analiza ovih knjigovodstvenih prilagodbi i njihovih karakteristika bit ¢e
razmotrena u nastavku rada kako bi se istaknula njihova vaznost u to¢nom prikazivanju
financijskog stanja drustva i sprjec¢avanju negativnih posljedica.

Podrucja kreativnog racunovodstva prema fleksibilnosti primjene
raunovodstvenih propisa
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Izvor: Izrada autora na temelju Jones (2008: 9).

Hrvatski standard financijskog izvjestavanja 10 — Zalihe i Medunarodni raunovodstveni
standard 2 - Zalihe definiraju zalihe kao kratkotrajnu materijalnu imovinu namijenjenu
prodaji, koja je u procesu proizvodnje ili ¢e biti kori§tena u pruzanju usluga. Zalihe se
vrednuju prema trosku nabave ili neto utrzivoj vrijednosti ovisno o tome koja je niza.
Neto utrziva vrijednost predstavlja iznos koji se mozZe ostvariti prodajom i procjenjuje
se prema najpouzdanijim dostupnim dokazima. Ako je troSak nabave nizi, zalihe se
nastavljaju biljeziti po toj vrijednosti, dok se u slucaju nize neto utrzive vrijednosti
zalihe uskladuju kako bi prikazale realniju vrijednost. Prema Brkani¢ Pongraci¢ (2021:
24), ako neto utrziva vrijednost zaliha ponovno poraste zbog promjene gospodarskih
uvjeta, povecanje se priznaje samo do razine inicijalnog troska nabave, odnosno do
iznosa prethodno provedenog smanjenja. Pri prodaji, knjigovodstvena vrijednost zaliha
priznaje se kao rashod u razdoblju u kojem su ostvareni prihodi od prodaje. Otpisi zaliha
i gubitci, takoder, se priznaju kao rashod u razdoblju nastanka, dok se ukidanje otpisa
zbog povecanja neto utrzive vrijednosti evidentira kao prihod do iznosa prethodnog
rashoda. Zakon o porezu na dobit (NN 177/2004...114/23) propisuje da se rashodi zaliha
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priznaju tek kada su zalihe prodane ili upotrijebljene. Pravilnik o porezu na dobit (NN
95/2005...156/23) pojasnjava da se rashodi zbog uskladenja zaliha priznaju kao gubitak
tek u poreznom razdoblju kada su zalihe prodane, unistene ili otudene. Ako zalihe nisu
prodane ili upotrijebljene u istom poreznom razdoblju, vrijednosno uskladenje nije
porezno priznato te se osnovica poreza na dobit mora povecati za taj iznos.

Vrijednosno uskladenje potrazivanja provodi se kada, i nakon isteka roka plac¢anja,
postoji moguénost djelomic¢ne ili potpune naplate potrazivanja putem nagodbe, ovrhe,
aktiviranjem instrumenata placanja ili drugih pravnih postupaka. Za razliku od toga,
potrazivanja koja su potpuno nenaplativa otpisuju se. S poreznog aspekta, vrijednosno
uskladenje potrazivanja priznaje se kao porezno prihvatljiv rashod u skladu s Zakonom
o porezu na dobit (NN 177/2004...114/23) pod uvjetom da je od dospijeca potrazivanja
do kraja poreznog razdoblja proslo vise od 60 dana, a naplata nije ostvarena do 15 dana
prije podnosenja porezne prijave. Ta potrazivanja, prvotno priznata kao prihod, podlijezu
uskladenju te se knjiZe kao tro$ak tekuce godine. Otpis potrazivanja, takoder, je porezno
priznat rashod, u skladu s ¢lankom 9. Zakona o porezu na dobit, ali porezni obveznik
mora dokazati da su troskovi naplate (npr. tuzbe ili ovrhe) ve¢i od iznosa potrazivanja ili
da su poduzeti svi razumni koraci kako bi se naplatilo potrazivanje, ali bez uspjeha. Sto
se ti¢e obveze poreza na dodanu vrijednost (PDV) kod otpisa potrazivanja, prema Juri¢
(2021: 35), moguce je smanjiti obvezu PDV-a zbog nemogu¢nosti naplate ra¢una, no to
se primjenjuje samo ako su kupci obveznici PDV-a i ako su smanjili prethodno priznati
pretporez u svojim poreznim evidencijama.

Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine provodi se kada postoji znacajna razlika
izmedu knjigovodstvene i fer vrijednosti imovine. Ova se promjena ne odnosi na manje
oscilacije, stoga se revalorizacija ¢esto provodi periodi¢no, primjerice, svakih nekoliko
godina. Prema HSFI 6 — Dugotrajna materijalna imovina, fer vrijednost se definira kao
trzi$na vrijednost imovine koju procjenjuju kvalificirani stru¢njaci. Slicne smjernice
sadrzi i Medunarodni ra¢unovodstveni standard 16 — Nekretnine, postrojenja i oprema,
koji objasnjava postupke revalorizacije bruto i neto knjigovodstvene vrijednosti. Cirkveni
Filipovi¢ (2022: 18) pojasnjava da se revalorizacijom bruto knjigovodstvene vrijednosti
istovremeno povecavaju bruto knjigovodstvena vrijednost i akumulirana amortizacija
imovine. Razlika izmedu povecane bruto vrijednosti i akumulirane amortizacije daje
konacan rezultat revalorizacije. Drugi postupak revalorizacije ukljucuje eliminaciju
akumulirane amortizacije na teret bruto knjigovodstvene vrijednosti, dok se neto-svota
prilagodava do revalorizirane svote. Ovaj postupak, zbog jednostavnosti, najcesée se
koristi kod revalorizacije gradevinskih objekata. U sluc¢aju da je fer vrijednost imovine
manja od knjigovodstvene, knjiZenje se vrsi na teret rashoda. Cirkveni Filipovi¢ (2022)
navodi da se revalorizacijska pri¢uva, nastala revalorizacijom nekretnina, prenosi u
zadrzani dobitak kroz amortizaciju gradevinskih objekata ili prilikom otudenja imovine.
Za zemljiSte, prijenos u zadrzani dobitak odvija se tek prilikom prodaje. Ovaj prijenos
revalorizacijske pri¢uve u zadrzani dobitak pretvara pri¢uvu u realizirani dobitak ¢ime se
povecava porezna osnovica za iznos realiziranih pri¢uva bilo kroz amortizaciju ili prodaju
nekretnina.
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Prema Hrvatskom standardu financijskog izvjestavanja 13 — Obveze, obveza se priznaje
kada je vjerojatno da ¢e njezino podmirenje dovesti do odljeva resursa poduzetnika i
kada se iznos obveze moze pouzdano izmjeriti. Ako ti uvjeti nisu ispunjeni, obveza se
prestaje priznavati pri ¢emu je vazno uzeti u obzir rokove dospijeca, zastaru i ispravnost
iznosa obveza. Razlozi za prestanak priznavanja obveza ukljuc¢uju zastaru, otpust duga
ili nemoguénost ispunjenja obveze. U takvim sluc¢ajevima, obveza se isknjizava u korist
prihoda. Iznimka postoji kada je vjerovnik ¢lan drustva $to omogucuje pretvaranje obveze
u kapitalne pri¢uve trgovackog drustva. Porezni tretman otpisa obveza uklju¢uje priznanje
prihoda, kojije oporeziviuklju¢en u poreznu osnovicu bez moguénosti smanjenja osnovice
za porez na dobit za prihod temeljen na otpisu obveza. Medutim, prema Petarc¢i¢u (2020:
63), poduzetnici koji ostvaruju prihode od oslobodenja doprinosa za sufinancirane neto
place ili oslobodenja od poreznih obveza mogu smanjiti osnovicu poreza na dobit. Ova
oslobodenja tretiraju se kao potpora za ublaZavanje negativnih posljedica prema Opcéem
poreznom zakonu (NN 115/16...114/22). Nakon otpisa obveza nije potrebna korekcija
PDV obrasca osim ako vjerovnik odludi ispraviti svoju obvezu za PDV.

Nakon izgradnje teorijskog okvira, postavljane su sljedeée hipoteze:

H1: Uvodenje jedinstvenog sustava za pracenje steCajeva u Hrvatskoj povecalo bi
transparentnost i smanjilo rizik iznenadnih stecajeva doprinoseci gospodarskoj stabilnosti.

Polazi$na pretpostavka proizlazi iz analize fragmentacije podataka o steajevima u
Hrvatskoj te potrebe za reformom sustava. Nedostatak centralizacije medu institucijama
otezava dosljednu analizu i pravovremeno otkrivanje financijskih nepravilnosti poput
prikrivenih gubitaka i anticipiranih dobitaka §to povecava rizik od financijskih $okova.
Relevantne studije podupiru ove tvrdnje. Claessens i Klapper (2005) analiziraju kako
pravni okviri uklju¢ujuéi centralizirane sustave utjecu na uc¢inkovitost ste¢aja u razli¢itim
zemljama. Altman i Hotchkiss (2006) isticu da predvidanje korporativne nelikvidnosti
poboljsava koordinaciju informacija omogucujuéi pravovremene i preciznije reakcije na
financijske poteskoce. Gennaioli i Rossi (2010) nadovezuju se na to naglasavajuéi klju¢nu
ulogu sudske diskrecije u stecajnim postupcima, koja moze rezultirati razli¢itim ishodima
ovisno o pristranostima sudaca prema duznicima ili vjerovnicima. Ovi nalazi su u skladu
s rezultatima Djankova i sur. (2008), koji pokazuju da zemlje s ve¢im prihodima imaju
komparativnu prednost u provedbi sloZenijih ste¢ajnih postupaka, poput reorganizacije,
dok je za zemlje s nizim prihodima ucinkovitije koristiti jednostavnije postupke, poput
ovrhe.

H2: Financijski izvjestaji istinito i fer prezentiraju financijski polozaj drustva prije stecaja.

Pretpostavka se temelji na nacelima transparentnosti, to¢nosti i uskladenosti s
Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja. Watts i Zimmerman (1986)
naglasavaju da racunovodstvene informacije mogu utjecati na menadzersko ponasanje, §to
Cesto rezultira manipulacijama financijskim izvjestajima u korist uprave, umjesto da vjerno
prikazuju stvarno stanje drustva. Prema njihovim nalazima, menadzment prilagodava
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izvje$taje kako bi izbjegao slanje negativnih signala investitorima i vjerovnicima,
osobito u kriznim trenucima. Dechow i Skinner (2000) dodaju da menadzZeri koriste
ra¢unovodstvene procjene za postizanje svojih ciljeva, §to moze rezultirati izvjestajima
koji ne odrazavaju stvarno financijsko stanje i mogu zavarati korisnike tih izvjestaja. Sli¢cno
tome, Jones (1991) istice da menadZeri prilagodavaju financijske izvjestaje kako bi utjecali
na regulatorne odluke, posebno pod pritiskom regulatornih tijela, ¢ime se ugrozava
vjerodostojnost i transparentnost izvjestavanja unato¢ nastojanjima racunovodstvenih
standarda da osiguraju to¢nost.

H3: U ste¢ajnom postupku imovina se unovéava prema fer vrijednosti.

Pretpostavka da se imovina u ste¢ajnom postupku unovcava po fer vrijednosti temelji
se na nacelu postene trzi$ne procjene prema kojem bi imovina trebala biti prodana po
cijeni koju bi postigli informirani i voljni sudionici u normalnim trzi$nim uvjetima. U
praksi, medutim, ste¢ajni postupci rijetko dosegnu tu idealnu vrijednost zbog ¢imbenika
poput financijske nestabilnosti, vremenskog pritiska i niskog interesa kupaca. Damodaran
(2001) istice da vrednovanje tvrtki u financijskim potesko¢ama zahtijeva prilagodbu
tradicionalnih metoda zbog visokog rizika i neizvjesnosti §to ¢esto dovodi do prodaje
ispod fer vrijednosti. Sli¢no, Brown (1989) naglasava da prisilne prodaje pod vremenskim
ogranicenjima rijetko postizu trzi$no optimalnu cijenu, dok Altman (2006) dodaje da su
vrijednosti poduzeca u krizi ¢esto snizene zbog nepovoljnih trzi$nih uvjeta i pregovarackih
pozicija. Uspjesnost restrukturiranja ovisi o sposobnosti menadzmenta da prepozna rane
znakove problema i u¢inkovito prilagodi svoje strategije kriznim uvjetima.

H4: Prikriveni gubitci i anticipirani dobitci najznacajniji su oblik manipuliranja u
financijskim izvjestajima.

Posljednja pretpostavka da su prikriveni gubitci i anticipirani dobitci najznacajniji oblici
manipulacije u financijskim izvje$tajima temelji se na njihovoj sposobnosti da ozbiljno
iskrive stvarnu financijsku sliku drustva. Prikriveni gubitci uklju¢uju nepriznavanje
ili odgadanje priznavanja postoje¢ih troskova i obveza ¢ime se umjetno povelava
profitabilnost i likvidnost drustva stvarajudi iluziju financijske stabilnosti, koja obmanjuje
vjerovnike, investitore i ostale dionike (Healy i Wahlen, 1999). S druge strane, anticipirani
dobitci odnose se na prijevremeno priznavanje buducih prihoda napuhujuéi trenutne
financijske rezultate i stvarajuci nerealno optimisti¢na ocekivanja o buducoj profitabilnosti
$to olaksava privlacenje ulaganja ili kredita (Kothari, Leone i Wasley, 2005). Obje prakse
krse nacelo opreznosti, koje nalaze priznavanje troskova ¢im postanu vjerojatni, dok se
prihodi priznaju tek kada su realizirani.
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Statisticki podaci o ste¢ajnim postupcima u Hrvatskoj temelje se na informacijama
Drzavnog zavoda za statistiku (DZS), Financijske agencije (FINA) te Izvjes¢a predsjednika
Vrhovnog suda Republike Hrvatske. U Hrvatskoj se statistika otvorenih stecajeva temelji
na podacima iz Statistickog poslovnog registra DZS-a. Broj otvorenih stecajeva predstavlja
broj poslovnih subjekata nad kojima je sudskim rjeSenjem pokrenut ste¢ajni postupak u
referentnom mjesecu. Ovi podaci odnose se isklju¢ivo na trgovacka drustva i ustanove
sa sjedi$tem u Hrvatskoj te se azuriraju tromjese¢no na temelju informacija iz Sudskog
registra, gdje se datum otvaranja ste¢aja ra¢una od objave odluke o otvaranju. FINA-ini
podatci prikazuju predmete prema iznosu prijavljenih obveza kao i one za koje je prihvacen
plan financijskog restrukturiranja ili sklopljena nagodba. Podaci iz Izvje$¢a predsjednika
Vrhovnog suda koriste se za pracenje rada trgovackih sudova u vezi sa stecajevima.

E-oglasnaplo¢a Trgovackih sudovaklju¢nijedigitalnialat, koji unaprjeduje transparentnost
i dostupnost informacija o sudskim postupcima s naglaskom na stecajne i predstecajne
postupke. Ova platforma objedinjuje objavu sudskih akata i odluka omogucujuci
vjerovnicima i $iroj javnosti brz i jednostavan pristup relevantnim informacijama bez
potrebe za fizickim dolaskom na sud ¢ime se smanjuju troskovi i ubrzava pravni proces.
Prema Zakonu o parni¢nom postupku (NN 53/91...155/23) i Ste¢ajnom zakonu (NN
71/15...27/24), objave na e-Oglasnoj plo¢i imaju pravno obvezujuci karakter osiguravajuci
pravnu sigurnost svim sudionicima postupka. Digitalizacija pravnog sustava ubrzava tijek
sudskih procesa, jer je dostava odluka brza i jednostavnija $to doprinosi u¢inkovitijem
radu sudova. Sudske odluke i rjeSenja vezana uz trgovacke sporove objavljuju se na
e-Oglasnoj plo¢i s pravno valjanim statusom, a rokovi za zalbe pocinju teéi od trenutka
njihove objave. Platforma omogucuje pretragu prema razli¢itim kriterijima poput broja
predmeta ili naziva subjekta znatno olak$avaju¢i pronalazak informacija. U analizi
su koristeni podaci triju ste¢ajnih duznika — Duznika A i C iz Osijeka te Duznika B iz
Slavonskog Broda.

Misija Drzavnog zavoda za statistiku je pruzanje nepristranih statistickih podataka o
drustvenim i ekonomskim procesima kako bi se osigurala ¢vrsta osnova za pracenje i
analizu stanja hrvatskog gospodarstva te za usmjeravanje razvojnih politika Hrvatske i
Europske unije. Zavod omogucuje uvid u broj registracija trgovackih drustava i obrta te
u ste¢ajne postupke.
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Otvoreni stecajevi trgovackih drustava od 2017. do 2022. godine
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Izvor: DrZavni zavod za statistiku (2022)

Prema Grafikonu 1, u I. kvartalu 2017. zabiljezen je najvisi broj stecajeva s preko 3500
slucajeva, nakon cega slijedi znacajan pad i stabilizacija s oscilacijama do 1. kvartala
2021. Najnizi broj stecajnih postupaka zabiljezen je u II. kvartalu 2020. vjerojatno zbog
pandemije COVID-19 i povezanih ekonomskih mjera. Od I11. kvartala 2020. broj steCajeva
postupno raste dosezu¢i vrhunac u I. kvartalu 2022. Prema podacima o stecajevima po
djelatnostima, najveci broj pokrenutih stecajeva odnosi se na djelatnost G — Trgovina na
veliko i na malo te popravak motornih vozila i motocikala §to je o¢ekivano s obzirom na
to da je u toj djelatnosti registriran najve¢i broj trgovackih drustava (15,90% na dan 31.
ozujka 2022.).

Prema podacima FINA-e, analiza ste¢ajnih postupaka i financijskog restrukturiranja
trgovackih drustava u Republici Hrvatskoj za razdoblje od listopada 2012. do listopada
2021. godine otkriva jasne trendove u strukturi prijavljenih obveza i postupanju s
financijskim potesko¢ama. Ukupni iznos prijavljenih obveza iznosi 82,4 milijarde kuna
pri ¢emu 10,23% obveza otpada na predmete s dugovanjima manjim od 10 milijuna
kuna, dok 89,77% ¢ine predmeti s dugovanjima ve¢im od 10 milijuna kuna. Iako veéina
predmeta (87,54%) pripada kategoriji s obvezama ispod 10 milijuna kuna najve¢i dio duga
koncentriran je u manjem broju predmeta s visokim obvezama (12,46%). U predmetima
s obvezama ve¢im od 10 milijuna kuna zaposleno je 47 052 radnika, dok su predmeti
s manjim obvezama ukljucivali 19 709 zaposlenih §to naglasava koncentraciju duga u
drustvima s ve¢im financijskim problemima. Ostale podatci prikazani su Tablicom 1.
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Zbirni pregled predmeta prema iznosu prijavljenih obveza za 10/2012-10/2021

(kn)
Predmeti Broj Postotak Postotak
prema Lo . .
iznosu Iznos prijavljenih zaposlenih Broj ukupno ukupnog
L obveza prema prijavi predmeta prijavljenih broja
prijavljenih S
duznika obveza predmeta
obveza
Prijavljene 8.429.246.220,03 19709 7 843 10,23 % 87,54 %
obveze < od
10.000.000
Prijavljene 74.006.005.761,36 47 052 1116 89,77 % 12,46 %
obveze > od
10.000.000
UKUPNO 82.435.251.981,39 66 761 8959 100,00 % 100,00 %

Izvor: FINA (2022)

Tablica 2 prikazuje predmete u kojima je prihvacen plan financijskog restrukturiranja ili
sklopljena nagodba u razdoblju od 1. listopada 2012. do 25. listopada 2022. godine. Prema
definiciji FINA-e, “prihvaden plan” odnosi se na 16 predmeta u kojima su vjerovnici
odobrili plan financijskog restrukturiranja, a nagodbena vijea donijela rjesenje o
njegovom prihvacanju. Nasuprot tome, “sklopljena nagodba” obuhvaca 3 198 predmeta
u kojima su vjerovnici prihvatili plan restrukturiranja, a nadlezni trgovacki sud donio
rjeSenje o sklapanju nagodbe.

Zbirni pregled predmeta za koje je prihvaéen plan financijskog restrukturiranja
ili sklopljena nagodba od 1. 10. 2012. do 25. 10. 2022. (kn)

Broj Postotak
S . . Postotak
Status I1znos prijavljenih zaposlenih Broj ukupno .
. o ukupnog broja
predmeta obveza prema prijavi | predmeta prijavljenih redmeta
duznika obveza P
Prihvacéen 947.008.562,43 453 16 1,15% 0,18%
plan
Sklopljena 47.698.600.298,35 43363 3198 57,86% 35,70%
nagodba
UKUPNO 48.645.608.860,78 43816 3214 59,01% 35,88%

Izvor: FINA (2022)

Ukupni iznos prijavljenih obveza za ove predmete iznosi 48,6 milijardi kuna pri ¢emu
sklopljene nagodbe ¢ine 57,86% ukupnih obveza i obuhvacaju 43 363 zaposlenih. S druge
strane, formalno prihvaéeni planovi financijskog restrukturiranja predstavljaju samo 1,15%
prijavljenih obveza i uklju¢uju 453 radnika. Ovi podaci pokazuju da ve¢ina financijskog
restrukturiranja u Hrvatskoj zavr$ava sklapanjem nagodbi, dok su formalno prihvaceni
planovi restrukturiranja rijetki. Analiza, takoder, otkriva da je vecina prijavljenih obveza
koncentrirana u manjem broju predmeta s velikim dugovima, dok ve¢i broj predmeta
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uklju¢uje relativno manje iznose. Sistematizirani nalazi naglagavaju vaznost pracenja
dinamike financijskog restrukturiranja i koncentracije duga radi boljeg razumijevanja
gospodarskih izazova i odgovarajucih pravnih mjera u Hrvatskoj.

Prema statistickim podacima, ste¢ajni postupci ¢ine znacajan dio rada trgovackih sudova,
ali nisu jedini tip predmeta koje sudovi obraduju; uz njih, trgovacki sudovi rjesavaju
parni¢ne, ovrsne, izvanparni¢ne predmete, predstecajne nagodbe, R2 i Pom predmete,
mirenja te predmete sudskog registra. Analiza podataka iz Tablice 3, koja prikazuje
kretanje predmeta pred trgovackim sudovima u 2021. i 2022. godini, omoguéuje uvid
u udinkovitost rje$avanja razlic¢itih vrsta sudskih predmeta, pri ¢emu stecajni postupci
zauzimaju znacajno mjesto. U 2021. godini stecajni postupci ¢inili su 5,67% ukupno
zaprimljenih predmeta, dok su rijeseni ste¢ajni postupci ¢inili 4,90% ukupno rijeSenih
predmeta, a medu nerijeSenim predmetima, stecajni postupci zauzimali su 31,66%,
odmah nakon parni¢nih predmeta, $to ukazuje na njihovu vaznost u radu sudova. U 2022.
godini zaprimljeno je ukupno 135 102 predmeta, rijeSeno je 138 988 predmeta, dok je
na kraju godine ostalo nerijeSeno 17 526 predmeta $to predstavlja smanjenje u odnosu
na prethodnu godinu. Stecajni predmeti, iako manji po broju od parni¢nih i predmeta
sudskog registra, zadrzali su vaznu ulogu, sa 7 422 zaprimljenih i 8 601 rijeSenih predmeta
odrazavajuci visoku stopu rjesavanja i smanjenje broja nerijeSenih predmeta na 5 604.
Vremenski indikator rje$avanja predmeta smanjen je na prosje¢nih 46 dana, ukazujuéi na
poboljsanu ucinkovitost rada trgovackih sudova.

Prosjecno, svaki sudac zaprimio je 1 135 predmeta, rijesio 1 168, a 147 predmeta po
sucu ostalo je nerijeSeno. Struktura zaprimljenih predmeta pokazuje da sudski registar
¢ini najveéi udio, nakon kojeg slijede parni¢ni, ste¢ajni i R2/Pom predmeti. Nerijeseni
predmetii dalje su dominirani parni¢nim i ste¢ajnim postupcima. Znacajno je istaknuti da
su u 2022. godini svi glavni tipovi predmeta, uklju¢ujuéi parniéne, izvanparni¢ne, ovr$ne
i stecajne, ostvarili stopu rjesavanja ve¢u od 100%, §to ukazuje na to da su sudovi rjesavali
vide predmeta nego Sto su zaprimili. Parni¢ni predmeti zahtijevaju najviSe vremena za
rjeSavanje s prosjecnim trajanjem od 297 dana, dok su predmeti sudskog registra najbrze
rje$avani s prosje¢nim vremenom od svega 8 dana.
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Pregled kretanja predmeta trgovackih sudova po vrstama predmeta

Vrsta Kretanje predmeta u 2021. godini Kretanje predmeta u 2022. godini
predmeta Primljeno | RijeSeno | NerijeSeno | Primljeno RijeSeno NerijeSeno

Parni¢ni 10 698 12280 11287 8068 10676 8675
predmeti

Ovrsni predmeti 1106 1042 481 639 788 336
Izvanparniéni 940 952 291 842 916 217
predmeti

Stecajni 8815 8138 6778 7422 8601 5604
predmeti

Predstecajna 1 3 2 0 2 0
nagodba

R2, Pom 1664 1556 298 1153 1312 139
Mirenje 125 156 52 149 117 84
Sudski registar 132120 141 974 2220 116 829 116 576 2471
UKUPNO 155 469 166 101 21409 135102 138988 17 526

Izvor: Izvjeséa Vrhovnog suda 2021. i 2022. godine

Ovi podaci ukazuju na kontinuirane napore trgovackih sudova u ubrzavanju rjesavanja
predmeta posebno u kontekstu ste¢ajnih postupaka, koji su klju¢ne vaznosti za o¢uvanje
ekonomske stabilnosti i pravne sigurnosti. Stopa rjesavanja predmeta iznad 100% u vise
kategorija potvrduje ulinkovitost pravosudnog sustava u Hrvatskoj te isti¢e znacajno
smanjenje broja nerijeSenih predmeta u 2022. godini u usporedbi s prethodnim
razdobljem.

Tablica 4 prikazuje financijske pokazatelje triju stecajnih duznika, A, B i C, s posebnim
naglaskom na knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza, unovcene iznose tijekom
steCajnog postupka te ostvarene gubitke. Analiza pokazuje da su svi promatrani
duznici zabiljezili znacajan pad vrijednosti imovine tijekom stecajnog postupka pri
¢emu su najizrazeniji gubici prisutni kod duznika B i C. Iako su obveze smanjene u
odnosu na prvotno prijavljene vrijednosti, ukupni gubitci ostaju znatni $to ukazuje na
ozbiljne financijske poteskoce u procesima stecaja. Sva tri drustva iskazala su znacajnu
precijenjenost imovine i obveza u svojim bilancama $to je rezultiralo znac¢ajnim gubicima
u ste¢ajnim postupcima. Najvedi izazovi zabiljezeni su kod duznika B i C, gdje su unovcéena
sredstva bila znatno manja od knjigovodstvenih vrijednosti ukazuju¢i na neadekvatne
procjene i lo$e upravljanje poslovanjem prije ste¢aja. Duznik C, unato¢ najvecoj pocetnoj
vrijednosti imovine, ostvario je najveci gubitak, dok je duznik B zabiljezio sli¢an, ali nesto
manyji financijski pad.
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Iskazivanje stvarno nastalog gubitka u poslovanju ste¢ajnog duznika A, Bi C u

kn
" Unovéeno u
N -~ Knjigovodstvena e .
Bilanéne pozicije o ste¢ajnom Razlika
vrijednost
postupku

Imovina stecajnog duznika A 3.622.867,13 2.135.272,63 1.487.594,50
Imovina stecajnog duznika B 17.410.890,03 2.086.084,88 15.324.805,15
Imovina stecajnog duznika C 20.383.419,63 4.303.867,50 16.079.552,13

Knjigovodstvena Prijavljeno Razlika

vrijednost

trazbina

Obveze stec¢ajnog duznika A 5.548.203,95 4.554.298,22 993.905,73
Obveze stec¢ajnog duznika B 60.216.255,28 57.804.586,49 2.411.668,79
Obveze stec¢ajnog duznika C 24.568.212,91 22.392.728,90 2.175.484,01

Imovina - Obveze Unovéeno - Prijavljeno | Ostvareni

gubitak

Razlike kod duznika A -1.925.336,82 -2.419.025,59 493.688,77
Razlike kod duznika B -42.805.365,25 -55.718.501,61 12.913.136,36
Razlike kod duznika C -4.184.793,28 -18.088.861,40 13.904.068,12

Izvor: Izrada autora na temelju knjigovodstvenih podataka duznika A i C iz Osijeka te duznika B iz Slavonskog Broda

Analiza steCajnih postupaka pokazuje da je duznik A, s najmanjim vrijednostima
imovine i obveza, zabiljezio najmanji gubitak, §to moze ukazivati na nesto bolju kontrolu
imovine u odnosu na ostala analizirana drustva, iako su razlike izmedu knjigovodstvene
i unovcene vrijednosti i dalje znacajne. Precijenjenost imovine i obveza predstavlja
zajednicki problem svih analiziranih drustava, $to je rezultiralo znacajnim financijskim
gubicima tijekom stecajnih postupaka. Duznici B i C posebno su pogodeni velikim
razlikama izmedu knjigovodstvenih i unovcenih vrijednosti, s gubicima koji premasuju
12 milijuna kuna. Ovi rezultati isticu potrebu za preciznijim procjenama vrijednosti
imovine i pove¢anom transparentno$¢u u financijskom izvjeStavanju kako bi se sprijecili
sli¢ni problemi u budu¢nosti. Ste¢ajni postupci su ukazali na neadekvatno upravljanje
imovinom i upitne knjigovodstvene prakse koje su znac¢ajno doprinijele financijskim
gubicima. Povecanje transparentnosti i pobolj$anje procjena vrijednosti imovine klju¢no
su za unapredenje financijskog upravljanja i smanjenje rizika sli¢nih problema u budué¢im
stecajnim procesima.
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Cilj ovog rada bio je istraziti problem razjedinjenosti i neujednacenosti podataka o
ste¢ajnim postupcima u Hrvatskoj prikupljenih od razli¢itih institucija te predloziti rjeSenja
za uspostavu jedinstvenog sustava za pracenje tih postupaka. Istrazivanje dostupnih
podataka pokazalo je znadajan problem fragmentacije i nedostatka sveobuhvatnosti
informacija. Podaci iz razli¢itih izvora poput Drzavnog zavoda za statistiku (DZS),
Financijske agencije (FINA) i sudskih sustava nisu dovoljno integrirani $to otezava
dosljednu analizu i usporedbu podataka na nacionalnoj i medunarodnoj razini. Ova
razjedinjenost usporava donosenje kvalitetnih odluka i pravovremeno prepoznavanje
financijskih nepravilnosti, ugrozavaju¢i ucinkovitost ste¢ajnih postupaka. Prema
Claessensu i Klapperu (2005), u¢inkovitost ste¢ajnih postupaka ¢esto ovisi o snazi pravnog
okvira i institucionalnim karakteristikama uklju¢ujudi kvalitetu pravosuda, koje utje¢u na
nacin rjeSavanja financijskih kriza. Centralizirani sustavi i drugi elementi pravnih okvira
znac¢ajno utje¢u na provodenje steCaja i ucinkovitost rjesavanja financijskih poteskoca
uklju¢ujudi prava vjerovnika. Iako centralizacija podataka nije uvijek izri¢ito navedena
kao primarna mjera, radovi impliciraju potrebu za takvim sustavima putem zahtjeva za
veéom transparentno$¢u i boljom koordinacijom medu institucijama.

Uspostava centraliziranog sustava za pracenje steajnih postupaka u Hrvatskoj
predstavljala bi klju¢an korak prema smanjenju fragmentacije podataka i povecanju
u¢inkovitosti upravljanja financijskim krizama. Njemacki stecajni sustav Kkoristi
centralizirane baze podataka i sustave za pracenje ste¢ajnih postupaka $to omogucuje brzi
pristup informacijama i pobolj$ava komunikaciju medu sudovima, vjerovnicima i drugim
relevantnim institucijama. Svi stecajni postupci u Njemackoj evidentirani su u javno
dostupnom insolventnom registru (Insolvenzregister) osiguravaju¢i transparentnost,
pravovremeno informiranje dionika i smanjenje rizika od prikrivenih gubitaka ¢ime se
povecava povjerenje u financijsko izvje$tavanje te naglasava ucinkovitost i prevenciju
nepravilnosti. Francuski ste¢ajni postupci integrirani su u centralni sudski registar
(Registre du Commerce et des Sociétés - RCS), koji omogucuje sveobuhvatan pregled
financijskih stanja drustava olakSavaju¢i rano prepoznavanje potencijalnih problema
prije formalnog pocetka ste¢ajnog postupka. Dodatno, Francuska nudi preventivne
mjere poput postupaka “sauvegarde”, koji drustvima omogucuju zastitu od vjerovnika
prije formalnog ste¢aja uz podrsku centraliziranih sustava, koji omoguéuju kontinuirano
pralenje i jaCanje povjerenje vjerovnika. Implementacija jedinstvenog sustava za
pracdenje ste¢aja u Hrvatskoj omogucila bi brzi pristup cjelovitim informacijama, olaksala
donosenje informiranih odluka i smanjila rizik od nepredvidivih financijskih poteskoca.
Transparentniji sustav poboljsao bi pracenje financijskih izvjestaja, smanjio vjerojatnost
financijskih manipulacija i doprinio stabilnosti gospodarstva.
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Cilj ovog istrazivanja bio je analizirati ucestalost pojave prikrivenih gubitaka i
anticipiranih dobitaka u ste¢ajnim postupcima te utvrditi jesu li ovi fenomeni dominantni
oblici manipulacije financijskim informacijama s posebnim naglaskom na precjenjivanje
imovine i podcjenjivanje obveza. Dodatno, analiza je ispitala vaznost uskladivanja
knjigovodstvenih vrijednosti drustava prije i tijekom ste¢ajnog postupka te posljedice
otkrivanja manipulacija u kasnijim fazama ste¢ajnog procesa. Rezultati istrazivanja ukazali
su na prisutnost dviju klju¢nih nelogi¢nosti, koje utje¢u na vjerodostojnost financijskih
izvjestaja.

Prva identificirana nelogi¢nost odnosi se na porezni tretman otpisa obveza u ste¢ajnim
postupcima i njegov utjecaj na stecajnu masu. Prema Zakonu o racunovodstvu (NN
85/24), obveze koje su zastarjele, a nisu podvrgnute naplati putem tuzbi, ovrha ili slicnih
postupaka, trebale bi se otpisati u korist prihoda. Petarci¢ (2018: 51) isti¢e da takav otpis
stvara oporezivi prihod koji ulazi u osnovicu za izra¢un poreza na dobit bez moguénosti
smanjenja te osnovice. Posljedi¢no, ste¢ajna masa postaje oporeziva $to moze imati ozbiljne
negativne posljedice za stecajne vjerovnike. Prema trenutnim poreznim propisima, otpis
ovih obveza nema utjecaja na priznavanje pretporeza kod poreza na dodanu vrijednost
(PDV) osim ako poduzetnik ne odluci ispraviti pretporez kako bi vjerovnik mogao
ispraviti obvezu za PDV. Problem je osobito izrazen kod trgovackih drustava u stecaju,
koja ¢esto raspolazu znacajnim iznosima nepodmirenih obveza. Otpisom tih obveza i
njihovim priznavanjem kao prihoda, drustvo u ste¢aju formalno ostvaruje dobit koja je
podlozna porezu na dobit ¢ime se ste¢ajna masa smanjuje za iznos obra¢unatog poreza $to
posljedi¢no smanjuje razinu namirenja vjerovnika. U praksi, porezna obveza ima prioritet
prilikom namirenja dodatno otezavaju¢i naplatu vjerovnika. Ovi problemi ilustrirani
su na primjerima drustava A, B i C, ¢iji slucajevi dodatno prikazuju kako manipulacije
financijskim izvjestajima mogu utjecati na ishod ste¢ajnog postupka.

Prijava poreza na dobit drustava A, B i C bez knjiZenja otpisa obveza u kn

Slucaj Ukupni prihodi Ukupni rashodi Dobit / Gubitak Porez na dobit
Slugaj A 989.188,14 194.120,42 795.067,72 0,00
Sluéaj B 2.141.690,97 127.414,91 2.014.276,06 0,00
Slugaj C 89.505,49 2.487.440,08 -2.397.934,59 0,00

Izvor: Izrada autora

Tablica 5 prikazuje financijsku situaciju slu¢aja A u Prijavi poreza na dobit pri zaklju¢enju
ste¢aja s ukupnim prihodima od 989.188,14 kuna, ukupnim rashodima od 194.120,42
kune i ostvarenim dobiti od 795.067,72 kuna. Iako je dru$tvo ostavrilo pozitivan
financijski rezultat nije imalo obvezu pla¢anja poreza na dobit zbog prenesenih gubitaka
iz prethodnih godina. Medutim, prema alternativnom pristupu prikazanom u Tablici 6,
ukupni prihodi bi iznosili 3.910.007,66 kuna uz nepromijenjene rashode, a na ostvarenu
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dobit od 795.067,72 kune bio bi obrac¢unat porez od 159.661,72 kune $to bi umanjilo
namirenje vjerovnika za taj iznos. ¢ime bi vjerovnici bili umanjeni za navedeni iznos.
Sli¢na situacija zabiljeZena je i u slucajevima B i C, gdje bi obveza poreza na dobit bila jo$
znacajnija. U slu¢aju B, nakon otpisa obveza i knjizenja u korist prihoda, drustvo bi imalo
obvezu pla¢anja poreza na dobit 0d 4.829.607,71 kuna, dok bi u slucaju C ta obveza iznosila
3.261.066,00 kuna. Ovi iznosi ukazuju na zna¢ajno smanjenje namirenja vjerovnika zbog
poreza na dobit $to naglasava vaznost pravilnog ra¢unovodstvenog tretmana obveza u
steajnim postupcima. Kako bi se izbjegle ovakve situacije, predlaze se izmjena Zakona o
ra¢unovodstvu i drugih relevantnih propisa, kojima bi se jasno regulirao tretman otpisa
obveza u stecaju. Potencijalna rjeSenja ukljucuju izuzece tih prihoda od oporezivanja ili
omogucavanje prijenosa gubitaka bez prekida ¢ime bi se sprije¢ilo nepravedno porezno
opterecenje i povecala moguénost namirenja vjerovnika.

Prijava poreza na dobit drustava A, B i C nakon knjiZenja otpisa obveza u kn

Slucaj Ukupni prihodi Ukupni rashodi Dobit / Gubitak Porez na dobit
Sluéaj A 3.910.007,66 194.120,42 3.715.887,24 159.661,72
Slucaj B 61.033.952,18 127.414,91 60.906.537,27 4.829.607,71
Sluéaj C 19.069.818,61 2.487.440,08 16.582.378,53 3.261.066,00

Izvor: Izrada autora

Sljede¢a nelogi¢nost odnosi se na tretman stecajne mase u kontekstu oporezivanja
porezom na dobit. Prema Pravilniku o porezu na dobit (NN 95/2005...94/22), ste¢ajna
masa koja je upisana u sudski registar smatra se obveznikom poreza na dobit $to izaziva
dvojbe zbog prekida kontinuiteta u oporezivanju ste¢ajne mase. Naime, u praksi se ¢esto
dogada da je stecajni postupak zakljucen, primjerice 2017. godine, dok je ste¢ajna masa
upisana u sudski registar tek 2019. godine rezultiraju¢i prekidom u vodenju poslovnih
knjiga i podnos$enju financijskih izvjeStaja za razdoblje izmedu zakljucenja stecaja
i upisa steajne mase. Ovakva situacija naru$ava temeljno ra¢unovodstveno nacelo
neograni¢enog vremenskog poslovanja, koje zahtijeva kontinuitet u vodenju poslovanja
i izvje$tavanju. Kako bi se rijesila ova nelogi¢nost, predlaze se omogucavanje prenosivosti
akumuliranih prenesenih poreznih gubitaka, kao da prekida u poslovanju nije bilo. Na
taj nacin, prijava poreza na dobit za godinu upisa steajne mase, primjerice 2019. godinu,
mogla bi ukljucivati prenesene gubitke iz ranijih godina bez obzira na vremenski prekid.
Ovakav pristup bi osigurao kontinuitet u oporezivanju i ra¢unovodstvenom evidentiranju
¢ime bi se osigurao pravedniji tretman ste¢ajne mase te smanjio rizik za vjerovnike i
poreznu upravu.

Metodoloska ogranicenja rada odnose se prvenstveno na ograni¢enu dostupnost i kvalitetu
podataka o ste¢ajnim postupcima. Istrazivanje se oslanjalo na javno dostupne izvore
podataka koji su ¢esto fragmentirani i neujednaceni $to otezava provodenje sveobuhvatne
analize i preciznih zakljucaka. Nadalje, nedosljedan vremenski obuhvat i nedostatak
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kontinuirane diseminacije informacija dodatno ograni¢avaju pouzdanost rezultata.
Tako se koristi vise izvora, podaci nisu integrirani na nacin koji bi omogucio detaljniju
komparativnu analizu s drugim zemljama ogranic¢avaju¢i moguénost generalizacije nalaza
na $iru populaciju i postavljajudi izazove u interpretaciji utjecaja stec¢ajnih postupaka na
nacionalnu ekonomiju.

Radom je naglasena potrebu za unapredenjem sustava pracenja ste¢ajnih postupaka u
Hrvatskoj kroz uvodenje jedinstvenog i centraliziranog sustava koji bi integrirao podatke
prikupljene od klju¢nih institucija poput Drzavnog zavoda za statistiku, Financijske
agencije i sudskih sustava. Analiza dostupnih podataka otkriva znacajan problem
fragmentacije i nedostatka sveobuhvatnosti informacija otezavaju¢i donosenje kvalitetnih
odluka i pravovremeno prepoznavanje financijskih nepravilnosti u ste¢ajnim postupcima.
Razjedinjenost podataka usporava procese odludivanja, smanjuje transparentnost te
povecava rizik za vjerovnike i gospodarstvo ¢ime se potvrduje prva hipoteza kako bi
uvodenje jedinstvenog sustava povecalo transparentnost i smanjilo rizik iznenadnih
steCajeva. Drugahipoteza, premakojoj financijski izvjestajiistinito i fer prikazuju financijski
polozaj drustava prije ste¢aja, ne potvrduje se. Istrazivanje je pokazalo da financijski
izvjestaji Cesto ne odrazavaju stvarno stanje zbog manipulacija poput precjenjivanja
imovine i podcjenjivanja obveza. Ove prakse ozbiljno narusavaju vjerodostojnost
financijskih informacija i otezavaju procjenu stvarnog financijskog poloZaja drustava,
dodatno potvrdujudi tre¢u hipotezu koja je djelomi¢no prihvacena bududi se imovina
u steCajnim postupcima ne unov¢ava uvijek prema fer vrijednosti zbog financijske
nestabilnosti i trzi$nih uvjeta. Cetvrta hipoteza, prema kojoj su prikriveni gubitci i
anticipirani dobici najznacajniji oblici manipulacije financijskim izvjestajima, prihvaéena
je zbog ucestalosti ovih manipulacija, koje ozbiljno iskrivljuju stvarnu financijsku sliku
drustava. Analiza slu¢ajeva A, B i C dodatno je potvrdila postojanje ovih nepravilnosti u
financijskom izvjestavanju $to naglagava potrebu za izmjenom zakonskih propisa kako bi
se unaprijedio tretman stecajne mase u kontekstu oporezivanja. Uvodenje centraliziranog
sustava i poboljSanje zakonskih okvira znacajno bi doprinijelo povec¢anju transparentnosti
i smanjenju financijskih manipulacija osiguravajuéi stabilnost gospodarstva i bolju zastitu
prava vjerovnika. Takve mjere omogucile bi u¢inkovitije upravljanje financijskim krizama
u stecajnim postupcima i poboljsale cjelokupnu ucdinkovitost pravosudnog sustava u
rje$avanju financijskih poteskoca drustava.

Preporuke za bududa istrazivanja uklju¢uju potrebu za daljnjim istrazivanjem utjecaja
razli¢itih oblika financijskih manipulacija na ste¢ajne postupke te njihovu dugoro¢nu
implikaciju na gospodarstvo. Posebno je vazno analizirati kako razli¢iti pravni okviri i
institucionalne prakse u drugim zemljama utjecu na transparentnost i uspjesnost stecajnih
postupaka kako bi se utvrdile najbolje prakse koje bi se mogle primijeniti u Hrvatskoj.
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Dodatno, buduca istrazivanja trebala bi se fokusirati na razvoj naprednih metoda za rano
otkrivanje skrivenih gubitaka i anticipiranih dobitaka kako bi se sprijeéile financijske
manipulacije prije nego $to dovedu do stecaja. Razlog za ove preporuke lezi u potrebi za
dubljim razumijevanjem utjecaja financijskih manipulacija na vjerodostojnost financijskih
izvjestaja i uspjeh stecajnih postupaka ¢ime se moze poboljsati upravljanje financijskim
rizicima. Razvijanje ucinkovitijih alata za otkrivanje nepravilnosti u financijskim
izvjestajima i prilagodba zakonskih okvira doprinijet ¢e stabilnosti financijskog sustava i
povecanju povjerenja investitora i vjerovnika u trzi$ne procese. Ovim mjerama dodatno bi
se osigurala pravednost i u¢inkovitost stecajnih postupaka te smanjio rizik od negativnih
ekonomskih posljedica manipulacija financijskim podacima.
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The institution of bankruptcy has evolved rapidly throughout history and is now a key
factor in macroeconomic imbalances in any economy. Creating a favourable image
of companies has become necessary to attract investors, increase the market value
of companies, raise share prices and gain easier access to bank loans. In this context,
creative accounting is being used more and more frequently, leading to manipulation of
financial statements to varying degrees. The manipulation of financial statements is no
longer an exception, but a common practise that deceives society, the state and investors.
These manipulations are particularly evident in bankruptcy proceedings when the
book value of assets is adjusted to the market value. This paper aims to establish a link
between common macroeconomic indicators and losses from bankruptcy proceedings.
Measuring the economic impact of bankruptcies is not easy, as factors such as the size of
the country, the level of economic development, GDP and membership in international
organisations have no clear correlation with key macroeconomic indicators. Therefore,
presenting statistical data on bankruptcy proceedings in both micro and macro terms is
a rational and alternative approach. An analysis of publicly available data on bankruptcy
proceedings concludes that the data is limited and inadequately presented to the public,
further complicating the understanding of an already complex bankruptcy process. The
secondary objective of this thesis is to analyse the impact of hidden losses in bankruptcy
proceedings by examining three companies from Slavonia under the jurisdiction of the
Commercial Court in Osijek. A detailed analysis of the financial documents of these
companies reveals unrealistic representations of assets and liabilities, which ultimately
lead to the inability to satisfy creditors and the cessation of business activities. The cases
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analysed clearly show that a significant overstatement of total assets and liabilities has
a major impact on the company’s financial results. This practise is not only illegal, but
also significantly undermines the financial stability of these companies and leads to the
initiation of bankruptcy proceedings and the loss of all jobs. The analysis conducted
emphasises the importance of accurate valuation of assets, settlement of doubtful and
disputed debts, write-off of liabilities and proper recognition of these as income. The
paper emphasises the critical role of these processes in maintaining financial stability and
points to the need for tighter controls to prevent future abuses and misrepresentations of
financial statements.

Keywords: bankruptcy, statistical data, Croatia, European Union, hidden losses

Key message of the paper: Bankruptcies inevitably lead to a disruption of
macroeconomic stability in economic terms, but also of the fundamental substance
of society — which is generally reflected in a decline in regional productivity and the
demographic context in Slavonia and Baranja.





