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1. UvOD

1.1. Problem istrazivanja

Kreditne institucije imaju znacajnu ulogu u procesu gospodarskog i drustvenog razvitka neke
drzave. Glavne djelatnosti kreditnih institucija su posredovanje u novcanim i kreditnim
poslovima, primanje novc¢anih sredstava, odnosno depozita te odobravanje kredita od strane
istih. Naravno, temeljna svrha poslovanja je ostvarenje dobiti koja predstavlja razliku izmedu
kamate na depozite koje placa kreditna institucija i kamate na kredite koje odobrava kreditna
institucija. Prema Zakonu o kreditnim institucijama® kreditna institucija sa sjedistem u
Republici Hrvatskoj moze se osnovati kao banka, Stedna banka ili stambena Stedionica koja je

od Hrvatske narodne banke dobila odobrenje za rad.

U danasnjim uvjetima korporacije trebaju imati djelotvoran sustav korporativnog upravljanja
kako bi mogle efikasno i efektivno poslovati. Korporacije moraju uskladiti potrebe razli¢itih
interesnih skupina kako bi mogle lakse ostvariti svoju temeljnu ekonomsku svrhu. Poc¢etkom
21. stoljeca izbili su veliki korporativno-racunovodstveni skandali koji su znac¢ajno pojacali
interes za ucinkovitijim i kvalitetnijim korporativnim upravljanjem. Nakon ucestalih
racunovodstvenih pogreSaka i prijevara, Sve viSe raste svijest o vaznosti korporativnog
upravljanja, a samim time raste i istrazivacki interes u podrucju korporativnog upravljanja.
Prema definiciji OECD-a (Organisation for Economic Co-operation and Development)
,korporativno upravljanje ukljuc¢uje skup odnosa menadzmenta, uprave, dioniCara i ostalih
interesnih skupina. Korporativno upravljanje takoder oznacava strukturu unutar koje se
postavljaju ciljevi poduzeéa i odreduju sredstva za ostvarenje istih te strukturu za pracenje
uspjesnosti poslovanja“.? Istice se da djelotvorni sustav korporativnog upravljanja osigurava

pouzdanost koja je neophodna za funkcioniranje trzi$ne ekonomije.

! Narodne novine, (2018): Zakon o kreditnim institucijama, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 159/13, 19/15,
102/15, 15/18, ¢l. 5.

2 The Institute of Internal Auditors Research Foundation (2003): Research Opportunities in Internal Auditing,
Altamonte Springs, Florida, str. 26. i 27., prema Tusek, B. (2007): Revizijski odbor u sustavu korporativnog
upravljanja, Economic Research - Ekonomska istraZivanja, 20 (2), str. 87.



Revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja moze se definirati kao pododbor odbora
direktora (jednorazinski sustav korporativnog upravljanja) ili nadzorni odbor (dvorazinski
sustav korporativnog upravljanja).? Revizijski odbor kao mehanizam korporativnog upravljanja
u Republici Hrvatskoj izglasan je tek Zakonom o reviziji* koji je stupio na snagu potkraj 2005.
godine. Prema odredbama novog Zakona o reviziji® subjekti od javnog interesa duzni su
osnovati revizijski odbor. Zbog interesa javnosti za objavljivanjem realnih i istinitih informacija
o financijskom polozaju i uspjeSnosti poslovanja poduzeca, uloga revizijskih odbora postaje
sve znac¢ajnija. Vazna zadaca revizijskog odbora je nadziranje izvjeStavanja vanjskih korisnika,
posebno godisnjih financijskih izvjestaja, kontrolnih postupaka i procedura te funkcija eksterne
i interne revizije. Revizijski odbor djeluje kao neovisna provjera menadzmenta i kao zastupnik
za vanjske korisnike u osiguravanju da financijski izvjestaji to¢no prezentiraju ekonomske

aktivnosti poduzeéa.®

Kvalitetno korporativno upravljanje doprinosi smanjenju rizika poslovanja korporacije te
opéenito doprinosi poboljsanju njezina poslovanje.” Stoga, u kontekstu analizirane
problematike postavljaju se sljedeca istrazivacka pitanja: postoji li znacajna meduovisnost
izmedu uéinkovitosti revizijskog odbora i uspjesnosti kreditne institucije te postoji li razlika
izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i veli¢ine kreditne institucije. Dodatno, s obzirom na
to da je glavni fokus istrazivanja stavljen na odnos revizijskog odbora i eksterne revizije,
istrazivanjem se dolazi i do odgovora na pitanje postoji li razlika u uéinkovitosti revizijskog
odbora s obzirom na vrstu odnosno kvalitetu revizijskog drustva (Velika cetvorka ili ostala
revizorska drustva) koriste¢i medunarodnu reputaciju Velike cetvorke kao signal kvalitete.
Zatim, postoji li znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja
klju¢nih revizijskih pitanja koja se odreduju na temelju komunikacije i rasprave s ¢lanovima
revizijskog odbora te postoji li razlika u u¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu
revizijskog misljenja, uz pretpostavku da ¢e ucinkovitost revizijskog odbora biti povezana s

pozitivnim misljenjem.

3 Tipuri¢, D. (2006): Nadzorni odbor i korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 57.

# Narodne novine, (2005): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 146/05, ¢l. 27.

5 Narodne novine, (2017): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 127/17, ¢1. 65.

6 Tusek, B., Filipovi¢, D., Pokrovac, 1. (2008): Uloga revizijskog odbora u poveéanju efikasnosti eksternih i
internih mehanizama korporativnog upravljanja, Zbornik Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, 6 (1), str. 226.

7 Primjerice, prema istrazivanju koje je provelo McKinsey & Company (2000): Global Investor Survey u suradnji
sa Svjetskom bankom u 31 drzavi s preko 200 institucionalnih investitora, samo 3% investitora smatra da
korporativno upravljanje nema utjecaja na njihove investicijske odluke, [Internet], raspoloZivo na:
https://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/1922101.pdf, [26.03.2019.].


https://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/1922101.pdf

1.2. Predmet istraZivanja

Iz prethodno pojasnjenih problema istrazivanja moze se definirati predmet istrazivanja.
Predmet ovog istrazivanja je analiza ucinkovitosti revizijskog odbora kao mehanizma
korporativnog upravljanja u kreditnim institucijama Republike Hrvatske. Pritom, glavni fokus
analize je stavljen na odnos revizijskog odbora i eksterne revizije koji se razmatraju kao dva
vazna i povezana mehanizma korporativnog upravljanja. Istrazivanje je provedeno na uzorku
od 16 kreditnih institucija koje su od Hrvatske narodne banke dobile odobrenje za rad za 2016.

i 2017. godinu. Rad se sastoji od teorijskog i empirijskog dijela.

U teorijskom dijelu rada opisan je znacaj korporativnog upravljanja u kreditnim institucijama.
Definirani su pojam i znacajke korporativnog upravljanja kao sustav kojim se poduzeca
usmjeravaju i kontroliraju. ldentificirana su dva temeljna sustava korporativnog upravljanja i
naveden je sustav kojem pripada Republika Hrvatska. Objasnjene su razlike izmedu internih i
eksternih mehanizama korporativnog upravljanja ¢iji uravnotezen odnos vodi prema pravilnom
korporativnom upravljanju. Objasnjen je Kodeks korporativnog upravljanja ¢iji je cilj
poboljsati kulturu korporativnog upravljanja. Pojasnjena je uloga eksterne revizije u
korporativnom upravljanju. Zatim, definiran je revizijski odbor u sustavu korporativnog
upravljanja kroz modele organizacije upravljackih struktura te njegova uloga i zadaci.
Objasnjeno je ¢lanstvo i organizacija revizijskog odbora kao klju¢nog ¢imbenika kvalitete rada

te pojasnjena je uloga revizijskog odbora u Republici Hrvatskoj.

U empirijskom dijelu rada naglasak je stavljen na uc¢inkovitosti revizijskog odbora u kreditnim
institucijama Republike Hrvatske. Pomoc¢u odgovora iz godisnjeg upitnika Kodeksa
korporativnog upravljanja koja se odnose na revizijski odbor, definiran je indeks razine
uc¢inkovitosti revizijskog odbora. Na taj nac¢in procjenjuje se utjecaj ucinkovitosti revizijskog
odbora na uspjesnost kreditne institucije. Ovim istrazivanjem zele se dobiti zakljucci i na
razliku u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veli¢inu kreditne institucije, vrstu
revizijskog drustva, broj kljuénih revizijskih pitanja i vrstu misljenja, koji su prikupljeni

pomocu podataka iz Registra godisnjih financijskih izvjestaja FINA-e.



1.3. Istrazivacke hipoteze

Na temelju opisanog problema i predmeta istrazivanja postavljene su hipoteze koje se
istrazivanjem prihvacaju ili odbacuju, a njihovim testiranjem dolazi se do zakljucka ove

problematike:

H1: Postoji statisticki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora,

mjerena indeksom, i uspjeSnosti kreditne institucije.

Na temelju postavljene hipoteze Zeli se ispitati postoji li znacajna pozitivna meduovisnost
izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena indeksom, i uspjesnosti kreditne institucije.
Pomocu odgovora iz godi$njeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja, formiran je indeks
razine ucinkovitosti revizijskog odbora i donesen je zaklju¢ak 0 postojanju meduovisnosti
izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i uspjesnosti kreditne institucije. Temelj analize
poslovanja kreditnih institucija je analiza profitabilnosti, a najbolji indikatori uspje$nosti
poslovanija su pokazatelji ROA (Return on Assests) i ROE (Return on Equity).® Osim toga, kao
pokazatelj uspjesnosti poslovanja koristen se i financijski rezultat kreditnih institucija koji se
utvrduje na temelju racuna dobiti 1 gubitka, a moze biti pozitivan ili negativan.

Smatra se da uspjesna poduzeca imaju efikasno korporativno upravljanje, ali i da efikasno
korporativno upravljanje utjece na uspjesnost poslovanja. Stoga, svaka kreditna institucija tezi
uspjesnom i profitabilnom poslovanju pa se pretpostavlja da bi u¢inkovitiji revizijski odbor,
kao mehanizam korporativnog upravljanja, trebao doprinijeti uspjesnijem poslovanju kreditne

institucije, ali i obratno.

H2: Postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena

indeksom, s obzirom na veli¢inu kreditne institucije.

Kreditne institucije se medusobno razlikuju po brojnim karakteristikama poslovanja pa se ne
moze ocekivati da ¢e sve kreditne institucije imati jednaku kvalitetu korporativnog upravljanja.
U tom kontekstu, uc¢inkovitost revizijskih odbora moze se razlikovati i s obzirom na veli¢inu

kreditne institucije, pri ¢emu se veli¢ina kreditne institucije moZe razmatrati kao mjera

8 Pavkovi¢, A. (2004): Instrumenti vrednovanja uspje$nosti poslovnih banaka, Zbornik Ekonomskog fakulteta u
Zagrebu, 2 (1), str. 180.



kompleksnosti poslovanja, ali i kao mjera kompleksnosti odnosa s razli¢itim interesno-
utjecajnim skupinama. Zbog toga se moze pretpostaviti da su kod vecih kreditnih institucija

vi$e razvijeni mehanizmi korporativnog upravljanja pa samim time i revizijski odbori.

H3: Postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena

indeksom, s obzirom na vrstu revizijskog drustva.

Uspjesi i globalna razgranatost Cetiri najveca revizijska drustva u svijetu, poznata kao Velika
Cetvorka, ne mogu se mjeriti s manjim revizijskim drustvima. Zauzimaju velik dio trziSta jer su
gotovo nenadmasne u veli¢ini, kompetenciji, koli¢ini znanja i broju zaposlenika.®

Pretpostavlja se da kreditne institucije s uéinkovitijim revizijskim odborom i uspje$nijim
poslovanjem ¢esce biraju revizijska drustva Velike cetvorke u odnosu na ostala revizijska

drustva.

H4: Postoji statisticki znac¢ajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora,

mjerena indeksom, i broja klju¢nih revizijskih pitanja.

Kljucna revizijska pitanja mogu se definirati kao pitanja koja su bila od najveée vaznosti u
reviziji financijskih izvjeStaja. Na taj nacin se korisnicima financijskih izvjeStaja osiguravaju
dodatne informacije koje im pomaZu u razumijevanju pitanja o kojima je revizor zatraZio
obrazloZenje od onih koji su zaduZeni za upravljanje.!® Eksterni revizori zapoginju razmatranje
klju¢nih revizijskih pitanja kroz komunikaciju s revizijskim odborom i izabiru ona pitanja za
koja smatraju da su bila od najveceg znacaja za reviziju tekuce godine.

Ucinkovitost revizijskog odbora trebala bi doprinijeti boljem identificiranju klju¢nih podrucja
rizika revidiranog subjekta te boljoj komunikaciji s eksternim revizorima. Stoga se moze
pretpostaviti da postoji pozitivna veza izmedu broja identificiranih klju¢nih revizijskih pitanja

1 ucinkovitosti revizijskog odbora.

% Lider Media d.o.0. (2014): Svijetom drmaju Velika Trojka i Velika &etvorka, [Internet], raspoloZivo na:
https://lider.media/aktualno/tvrtke-i-trzista/poslovna-scena/n-svijetom-drmaju-velika-trojka-i-velika-cetvorka/,
[19.03.2019.].

10 MRevS 701: Priopéavanje klju¢nih revizijskih pitanja u izvjeSéu neovisnog revizora, Hrvatska revizijska
komora, [Internet], raspolozivo na: http://www.revizorska-komora.hr/pdf/MRevS/2015%201AASB%20Handb%
20MRevS%20701.pdf, [19.03.2019.].


https://lider.media/aktualno/tvrtke-i-trzista/poslovna-scena/n-svijetom-drmaju-velika-trojka-i-velika-cetvorka/
http://www.revizorska-komora.hr/pdf/MRevS/2015%20IAASB%20Handb%25%2020MRevS%20701.pdf
http://www.revizorska-komora.hr/pdf/MRevS/2015%20IAASB%20Handb%25%2020MRevS%20701.pdf

H5: Postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena

indeksom, s obzirom na vrstu revizijskog misljenja.

Cilj revizora je formirati misljenje o financijskim izvjestajima koje je temeljeno na zakljué¢cima
iz dobivenih revizijskih dokaza. Revizor ¢e izraziti pozitivno misljenje kada zakljuci da su
financijski izvjestaji sastavljeni, u svim znacajnim odrednicama, u skladu s primjenjivim
okvirom financijskog izvjestavanja.

Moze se pretpostaviti da ¢e kreditne institucije s ucinkovitijim revizijskim odborom imati

pozitivno revizijsko misljenje.

1.4. Ciljevi istraZivanja

Na temelju opisanog problema i predmeta istrazivanja te postavljenih istrazivackih hipoteza

proizlaze ciljevi koji se zele postici istrazivanjem:

o definirati pojam i znacajke korporativnog upravljanja te analizirati revizijski odbor u
kreditnim institucijama Republike Hrvatske,

o ispitati postoji li znaajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i
uspjesnosti kreditne institucije,

o utvrditi postoji li razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veli¢inu
kreditne institucije,

o utvrditi postoji li razlika u uéinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrste
revizijskog drustva,

o ispitati postoji li zna¢ajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja
kljuénih revizijskih pitanja,

o utvrditi postoji li razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu

revizijskog misljenja.



1.5. Metode istraZivanja

Prilikom provodenja istrazivanja definirane su razli¢ite metode pomocu kojih su analizirani i
obradeni prikupljeni podaci. U okviru izrade teorijskog dijela rada koristene su sljede¢e metode

znanstveno-istrazivackog rada:!!

o Metoda prikupljanja podataka - potrebni podaci prikupljeni su putem Internet pretrazivanja
(godisnji upitnik Kodeksa korporativnog upravljanja sa Zagrebacke burze, godisnji
financijski izvjestaji kreditnih institucija iz Registra godisnjih financijskih izvjestaja FINA-
e) i ankete koja je dostavljena kreditnim institucijama koje nisu obvezne ispuniti godi$nji
upitnik.

o Induktivna metoda - sustavna primjena induktivnog nac¢ina zakljucivanja kojim se, na
temelju analize pojedinacnih Cinjenica, dolazi do zaklju¢ka o opéem sudu. Pouzdanost
induktivnog zaklju¢ka izravno ovisi o broju istrazenih izvje$¢a te reprezentativnosti
analiziranih izvje$ca.

o Deduktivna metoda - sustavna primjena deduktivnog nacina zakljucivanja u kojemu se iz
op¢ih sudova izvode posebni i pojedinacni zakljucci. Dedukcija uvijek pretpostavlja
poznavanje op¢ih znanja na temelju kojih se spoznaje ono posebno ili pojedinacno.

o Metoda analize - postupak znanstvenog istrazivanja ras¢lanjivanjem sloZenih pojmova,
sudova i zakljuc¢aka na jednostavnije sastavne dijelove i elemente.

o Metoda sinteze - postupak znanstvenog istrazivanja putem spajanja jednostavnih misaonih
tvorevina u slozene.

o Metoda kompilacije - postupak preuzimanja tudih rezultata znanstveno-istrazivackog rada,
odnosno tudih opazanja, stavova, zakljuCaka i spoznaja. U ovom istrazivanju zakljucci iz
prethodnih istrazivanja pomogli su pri donoSenju novih zaklju¢aka 0 ucinkovitosti
revizijskog odbora kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj.

o Komparativha metoda - postupak usporedivanja istih ili srodnih Cinjenica i procesa te
njihovih empirijskih potvrdivanja odnosa i veza, ali bez znanstvenog tumacenja i

objasnjavanja.

11 Zelenika, R. (2000): Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i stru¢nog djela, Ekonomski fakultet Rijeka,
str. 323-366.



U empirijskom dijelu istrazivanja koriStene su statisticke metode za prihvacanje ili odbacivanje
postavljenih hipoteza, a to su Spearmanov i point-biserial koeficijent korelacije, Mann-Whitney
U-test te Kruskal-Walls test. Prilikom odrade podataka koristeni su MS Excel i IBM SPSS
Statistic (Statistical Package for the Social Sciences). Zbog ograni¢enog broja opservacija u
uzorku, predlozene hipoteze testirane su na razini pojedinih statisti¢kih testova, a ne na razini

obuhvatnog regresijskog modela.

1.6. Doprinos istraZivanja

Najveéi doprinos istrazivanja je utvrdivanje uéinkovitosti revizijskog odbora na uzorku od 16
kreditnih institucija Republike Hrvatske u 2016. i 2017. godini. Glavni cilj ovog istrazivanja je
provjera to¢nosti i istinitosti postavljenih hipoteza u svrhu donosenja zaklju¢ka povezanosti
ucinkovitosti revizijskog odbora s ostalim elementima koji utjeCu na kvalitetu poslovanja
kreditnih institucija. Vazan doprinos istrazivanju daje indeks razine uc¢inkovitosti revizijskog
odbora koji je izracunat na temelju odgovora iz godi$njeg upitnika Kodeksa korporativnog

upravljanja.

S obzirom na to da su neka od navedenih pitanja veé bila predmetom istrazivanjal?, takoder su
usporedeni rezultati i donesen je zakljucak je li tijekom vremena doslo do zna¢ajnih promjena
u ucinkovitosti revizijskog odbora u kreditnim institucijama Republike Hrvatske. Ovim
istrazivanjem Zeli se potaknuti da praksa organiziranja i djelovanja revizijskih odbora bude sve

vise prisutna i ué¢inkovita.

2 Mareti¢, M. (2014): Uloga eksterne revizije i revizijskog odbra u korporativnom upravljanju kreditnih institucija,
diplomski rad, Ekonomski fakultet Split.
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1.7. Struktura diplomskog rada

Diplomski rad sastoji se od pet dijelova uklju¢ujuci uvod i zakljucak.

U uvodnom dijelu definirani su problem i predmet istrazivanja. Postavljene se hipoteze i ciljevi
koji se Zele postici istrazivanjem. ObjaSnjene su metode koje su koriStene prilikom istrazivanja

I pojasnjen je doprinos samog istrazivanja. Na kraju, prikazana je struktura diplomskog rada.

U drugom dijelu pod nazivom Korporativno upravljanje opisan je znacaj korporativnog
upravljanja u kreditnim institucijama. Definirani su pojam i znacajke korporativhog
upravljanja, sustavi i mehanizmi korporativnog upravljanja. Objasnjen je znacaj Kodeksa

korporativnog upravljanja i eksterne revizije u korporativnom upravljanju.

U treCem dijelu pod nazivom Revizijski odbor kao mehanizam korporativnog upravljanja
objasnjen je revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja, njegova uloga i zadaci te
Clanstvo i organizacija revizijskog odbora. Pojasnjen je znacaj revizijskog odbora u Republici

Hrvatskoyj.

Cetvrti dio pod nazivom Istrazivanje ucinkovitosti revizijskog odbora u kreditnim institucijama
predstavlja empirijski dio u kojem su testirane hipoteze i analizirana ucinkovitost revizijskog
odbora u kreditnim institucijama kojima je Hrvatska narodna banka dala odobrenje za rad u
2016. i 2017. godini. Formiran je indeks razine u¢inkovitosti revizijskog odbora te je pomocu
njega prikazan utjecaj ucinkovitosti revizijskog odbora na uspjesnost kreditnih institucija,
njihovu veli¢inu, odabir revizijskog drustva, broj klju¢nih revizijskih pitanja i vrstu revizijskog

misljenja.
U posljednjem dijelu donesen je zakljucak o provedenom istraZivanju i rezultatima istrazivanja.

Navedeno istrazivanje doprinosi razumijevanju vaznosti revizijskog odbora u korporativnom

upravljanju kreditnih institucija.
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2. KORPORATIVNO UPRAVLJANJE

2.1. Znacajke korporativnog upravljanja u kreditnim institucijama

Prema Zakonu o kreditnim institucijama®® banka predstavlja kreditnu institucija koja je od
Hrvatske narodne banke dobila odobrenje za rad i koja je osnovana kao dioni¢ko drustvo sa
sjedistem u Republici Hrvatskoj. Banka kao kreditna institucija ima znacajnu ulogu u procesu
gospodarskog i drustvenog razvitka neke drzave. Glavne djelatnosti kreditne institucije su
posredovanje u nov¢anim i kreditnim poslovima, primanje novcanih sredstava, odnosno
depozita. Na temelju prikupljenih financijskih sredstava kreditna institucija odobrava kredite
pravnim i fizickim osobama. Banke omogucuje drustvenoj zajednici jednak i ravnopravan
pristup proizvodima i uslugama $to ima velik zna¢aj za drzavu. Takoder, banke imaju vaznu
ulogu u nacionalnoj makroekonomskoj i monetarnoj politici jer predstavljaju kanal kojim se
novac i krediti kre¢u prema gospodarstvu i ostalim sektorima financijskog sustava. Bankovni
sustav treba biti stabilan i siguran kako bi se mogli ukloniti rizici koji nastaju prilikom
poslovanja, a samim tim treba biti i u¢inkovit kao financijski posrednik koji poti¢e gospodarski
razvitak neke drzave. Kao takav, bankarski sustav temelj je odrZzivog ekonomskog razvoja i

napretka.

Hrvatska narodna banka razliku je tri vrste banaka prema kriteriju trziSnog udjela u aktivi

bankarskog sustava:4

o male banke s trziSnim udjelom manjim od 1%,
o srednje banke s trZiSnim udjelom izmedu 1% 1 5%,

o velike banke s trZiSnim udjelom ve¢im od 5%.

Hrvatski bankovni sustav u posljednje vrijeme prolazi kroz procese spajanja i pripajanja pa tako
dolazi do porasta koncentracije samog sustava. Na taj nain se broj banaka, zaposlenika 1

poslovnih jedinica smanjuje te se povecava ulazak inozemnih banaka u vlasnicke strukture

13 Narodne novine, (2018): Zakon o kreditnim institucijama, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 159/13, 19/15,
102/15, 15/18, ¢l. 5.
14 Hrvatska narodna banka (2018): Bilten o bankama, broj 31.

12



domacih banaka. Prema analizama Hrvatske udruge banaka®® banke se spajaju kako bi se
ustedjelo na troskovima. Trend spajanja je ubrzan zbog financijske deregulacije te tehnoloskih

i informacijskih inovacija.

Korporativno upravljanje je skup internih i eksternin mehanizama koji svim dionicima
omogucuje zadovoljavanje Vlastitih interesa koji proizlaze iz poslovanja banke. Znacaj
primjene korporativnog upravljanja u bankama je od iznimne vaznosti jer su banke jedini izvor
sredstava pa je bitno da alociraju sredstva vode¢i racuna 0 vlastitim profitnim ciljevima, ali i o
drustvenom interesu. Interni i eksterni mehanizmi korporativnog upravljanja pozitivno utjecu
na poslovanje banke u cilju zadovoljavanja interesa svih dionika.'® Dionicima banke smatraju
se vlasnici, uprava, zaposlenici, korisnici bankarskih usluga i regulatorna tijela. Osim
navedenih, dionici su i konkurenti koji pripadaju eksternom mehanizmu korporativnog
upravljanja jer svojim aktivnostima pozitivno utjeGu na poslovanje bankarskog sustava.
Primjena dobre prakse korporativnog upravljana vodi prema odrzivom i drustveno odgovornom

poslovanju banaka.

2.2. Pojam i znacajke korporativnog upravljanja

Poduze¢a nastoje zadovoljiti ocekivanja razli¢itih interesnih skupina poput vlasnika,
menadzera, zaposlenika, kupaca, dobavljate, drzave i sli¢no. Svaku interesno-utjecajnu
skupinu zanimaju informacije na temelju kojih ¢e donijeti ispravne odluke vezane za poslovanje
poduzeca. Tako su vlasnici zainteresirani za sadasnje stanje kapitala i informacije pomocu kojih
¢e donijeti odluke o budu¢em poslovanju poduzeca; menadZeri usmjeravaju poduzeca da
ostvare temeljne ciljeve i svrhu samog postojanja; kreditorima su potrebne informacije da
donesu odluke trebaju li i pod kojim uvjetima odobriti kredite; dobavlja¢ima su potrebne
informacije o isplati dugova; kupce zanimaju istinite informacije o nastavku poslovanja
poduzeéa, dok su drzava i njene institucije zainteresirane za uspjesno poslovanje poduzeca.t’

Navedeni ciljevi i interesi od strane razli¢itih interesnih skupina dovode do potrebe za

15 Hrvatska udruga banaka (2007): O sloZenosti veze izmedu koncentracije i konkurencije u Europskom okviru,
Zagreb, prema Sverko, I., Pavlovié, A., Vukas. J. (2012): Analiza poslovanja malih banaka u Republici Hrvatskoj,
Privredna kretanja i ekonomska politika, 22 (133), str. 31.

16 Radman Pesa, A., Lukavac, M., Prohaska, Z. (2017): Vaznost internih i eksternih mehanizama korporativnog
upravljanja za drustveno odgovorno i odrzivo poslovanje banaka u Blazi¢, H., Dimitri¢, M., Pecari¢, M. (Urednici),
Financije na prekretnici - Imamo li snage za iskorak, Sveuciliste u Rijeci, Ekonomski fakultet, str. 229.

7 Tusek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 13.
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odgovaraju¢om koordinacijom u svrhu njegovih ostvarenja. Iz toga proizlazi cjelokupan
koncept korporativnog upravljanja koji se sve vise obraduje u praksi.

U danas$njim uvjetima korporacije trebaju imati djelotvoran sustav korporativnog upravljanja
kako bi mogle efikasno i efektivno poslovati. Korporacije moraju uskladiti interese razli¢itih
interesnih skupina kako bi mogle lakse ostvariti svoju temeljnu ekonomsku svrhu. Navodi se
da je ,,osnovni ekonomski problem, koji korporativno upravljanje zeli rijesiti, alokacija prava
na odlucivanje i kontrolu prema subjektima koji imaju poticaj i informacije da efikasno iskoriste
korporacijske resurse u cilju stvaranja vrijednosti, a koji su u isto vrijeme odgovorni prema
drugim stranama koje su poduzele rizik angazmana u korporaciji“.!® Smatra se kako u
hrvatskom poslovnom okruzenju dominiraju korporacije u kojima vlasni§tvo i menadzment
nisu odvojeni te da je ograni¢avanje malih dionic¢ara temeljni problem hrvatskog korporativnog

upravljanja.

Prema definiciji OECD-a (Organisation for Economic Co-operation and Development)
,korporativno upravljanje ukljucuje skup odnosa menadzmenta, uprave, dioniCara i ostalih
interesnih skupina. Korporativno upravljanje takoder oznacava strukturu unutar koje se
postavljaju ciljevi poduzeca i odreduju sredstva za ostvarenje tih ciljeva te strukturu za pracenje
uspjesnosti poslovanja. Dobro korporativno upravljanje treba pruziti odgovarajuci poticaj za

upravu i menadzment radi ostvarivanja ciljeva koji su od interesa za poduzeée i dioni¢are.1°

Tipuri¢ definira korporativno upravljanje ,kao sustav nadzornih mehanizama kojim svi

dobavljaci krucijalnih inputa trebaju osigurati povrate na ulaganja, a da se pritom ne ugrozi

dugoroéni oporavak i prosperitet poduzeéa“.?

Prema definiciji Instituta internih revizora (I1A Global) proces korporativnog upravljanja

,»ukljucuje postupke koje koriste oni koji zastupaju interesne skupine organizacije, prije svih

menadzment, u osiguravanju nadzora nad rizicima i procesu kontrole**.?!

18 Hruska, D. (2005): Razina koncentracije vlasnistva u hrvatskim korporacijama - Sto je najveéi problem
korporativnog upravljanja u Hrvatskoj, prema Dropuli¢ Ruzi¢, M. (2011): Korporativno upravljanje u hotelskim
poduzeéima - slu¢aj Hrvatska, Ekonomska misao i praksa, (1), str. 174.

1% The Institute of Internal Auditors Research Foundation (2003): Research Opportunities in Internal Auditing,
Altamonte Springs, Florida, str. 27. i 28., prema Tusek, B. (2007): Revizijski odbor u sustavu korporativnog
upravljanja, Economic Research - Ekonomska istrazivanja, 20 (2), str. 87

20 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 4.

21 Ritenberg, L. E., Schwieger, B.J. (2000): Auditing Concepts for a Changing Environment, Harcourt College
Publisher, Orlando, Florida, str. 35., prema Tusek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda
i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 14.
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U definicijama korporativnog upravljanja moze se primjetiti ponavljanje elemenata za koje se
smatra da su kljuéni u korporativnom upravljanju, a to su nadzor, upravljanje rizicima,
menazdment, osiguravanje jamstva, kontrola, ciljevi, odgovornost i prepoznavanje interesnih
skupina. Analiza cjelokupne strukture korporativnog upravljanja pocinje s korisnicima,
odnosno skupinama koje imaju interes od njegove ucinkovitosti. Pritom, u procesu
korporativnog upravljanja sudjeluju i suradnici, kao $to su uprava i vi§i menadzment, odbor za
reviziji, interni i eksterni revizor te regulatori i udruzenja, realiziraju¢i postavljene ciljeve

korporacije i odrzavajuéi njezine vrijednosti.??

Pitanja ¢iji odgovori trebaju pomo¢i pri izgradnja sustava korporativnog upravljanja nalaze se

naslici 1.

koga
menadZzeri
kakve su - predstavljaju
veze komu
menadzZera s rréenadzep
vlasnicima odgovaraju
kako se kako se
i i menadzeri
J:E;igﬁa nadziru i
odgovornost : |:akbo e
poduzecéa Korporativno rebaju
upravljanje nadzirati
kako se u .
korporacijske kgg;]/(l) SSiU
poslove A
ukljucuju veéinskih i
drugi manjinskih
stakeholderi dioni¢ara
kako se
korporacija na koji naéin
odnosi prema se Stite prava
javnosti i manjnskih
potencijalnim dionicara
ulagac¢ima

Slika 1: Podruéja korporativnog upravljanja

Izvor: Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb.

22 Tugek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 16.



2.3. Sustavi korporativnog upravljanja

Razlikuju se dva sustava korporativnog upravljanja: (1) otvoreni ili angloamericki sustav i (2)
zatvoreni ili kontinentalni sustav korporativnog upravljanja. Razlike izmedu navedenih sustava
nalaze su u razli¢itim odgovorima na pitanje koje su interesno-utjecajne skupine vaznije pri
utjecaju na donosenje odluke korporacije. Rije¢ je o0 razli¢itim instrumentima i mehanizmima
koje interesno-utjecajne skupine imaju na raspolaganju, naéinu njihova Kkoristenja |
sudjelovanja u korporativnom upravljanju, zatim o ulozi pojedinih nositelja interesa i njihovom
utjecaju na osnovna pitanja korporativnog upravljanja. Temelji obaju sustava proizlaze iz
rjeSavanja alokacije socioekonomske moci, problema efikasnosti odlucivanja i problema
odnosa menadzmenta i vlasnika. Povijesni, kulturni, politicki i gospodarski utjecaji imaju vaznu
ulogu u identificiranju sustava korporativnog upravljanja. Svrha otvorenog sustava
korporativnog upravljanja je uskladiti interese menadzmenta i ulagaca, dok su interesi ostalih
interesno-utjecajnih skupina stavljeni u drugi plan. U zatvorenom sustavu interesne skupine su

te koje utjecu na postavljanje ciljeva i nadzora nad provedbom poslovne politike.?

2.3.1. Otvoreni sustav korporativnog upravljanja

Otvoreni sustav korporativnog upravljanja naziva se i trzis$ni sustav ili angloamericki sustav jer
je njegova primjena karakteristicna za SAD i Veliku Britaniju. Najvaznije obiljezje takvog
sustava je razdvojenost vlasniStva i kontrole do koje se dolazi zbog visoke fragmentacije
vlasnic¢ke strukture, odnosno velikog broja dionicara koji posjeduju male pakete dionica.
Primjer su ameri¢ka poduzeca u kojima najveci vlasnici dionica rijetko imaju viSe od 5%
ukupnog broja dionica korporacije. Slabija koncentracija vlasnis$tva uzrokuje da veliki broj
dioni¢ara nema znatan utjecaj u korporativnom upravljanju te se sprjecava njihovo zajednicko
djelovanje u svrhu iskoristavanja vlasnickog prava. Otvoreni sustav korporativne kontrole
namece da menadzment odlucuje o svim bitnim pitanjima poduzeca i u tom slucaju trziste za
kontrolu postaje klju¢an mehanizam nadzora menadzmenta. U nekim situacijama menadzeri
takvu ulogu iskoriStavaju radi ostvarenja vlastitih interesa pa dolazi do smanjenje profitabilnosti
poduzeca te ugrozavanja prava i interesa dioniCara.

Razdvojenost vlasnistva i kontrole u otvorenom sustavu rezultira agencijskim problemom, koji

proizlazi iz previsokih agencijskih troskova u odnosu menadzmenta i vlasnika te problemom

2 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 83.
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kratkoro¢ne uspjesnosti poduzeca. Problemi su prvenstveno rezultat manipulacija vrhovnog
menadzmenta. U svrhu sprjeCavanja malverzacija i djelovanja suprotno interesima vlasnika i
poduzeca, Kongres SAD-a 2002. godine je ustrojio Sarbanes-Oxley Act, koji je odgovor na
velike korporativne skandale Enron-a i WorldCom-a, kako bi zastitio dioni¢are i javnost od
ra¢unovodstvenih pogreSaka i nezakonitih radnji u korporacijama. Osnovni dijelovi tog akta su
usmjereni prema pojacanju Kkorporativne odgovornosti putem boljeg upravljanja i

transparentnosti financijskih podataka o poslovanju poduzeéa.?*

2.3.2. Zatvoreni sustav korporativnog upravljanja

Zatvoreni sustav korporativnog upravljanja naziva se i unutarnji ili kontinentalni sustav jer je
karakteristi¢an za zemlje Europe i Japana. Osnovna obiljezja ovog sustava suprotna su
obiljezjima otvorenog sustava. Uloga trziSta kapitala je znatno manja, trziste za korporativnu
kontrolu rijetko djeluje, a transparentnost informacija je ograni¢ena i nerazvijena. Zemlje koje
karakterizira zatvoreni sustav imaju visoku koncentraciju vlasnistva i svega nekoliko dionicara
ima visok postotak ukupnog broja dionica pa kao takvi imaju glavnu ulogu u nadzoru i
upravljanju korporacijom. To se moze zakljuciti i na primjeru Europe gdje su veliki dionicari
naj¢esce pojedinci iz bogatih obitelji, dok su u Japanu vlasnici dionica banke ili druga veca
poduzeca. Jedna od prednosti zatvorenog sustava je u tome sto investitor s velikim udjelom u
vlasni§tvu ima viSe informacija o poslovanju poduzeca nego Sto to ima mali vlasnik u
otvorenom sustavu. Medutim, pojavljuje se agencijski problem koji nastaje zbog odnosa velikih
i malih dioni¢ara, a smanjena transparentnost transakcija uzrokuje povecanje trZiSne

neefikasnosti.?®

Temeljna razlika izmedu ova dva sustava je u nacinu financiranja. U otvorenom sustavu
dominira financiranje putem emisije dionica, dok u zatvorenom putem bankarskih kredita.
Razlog toga je sto vaznu ulogu u zatvorenom sustavu korporativnog upravljanja imaju poslovne

banke pa kao takve postaju kreditori korporacijama, ali istodobno i vlasnici dionica poduzeca.

24 1bid., str. 84-91.
5 |bid., str. 91-103.
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Republiku Hrvatsku karakterizira visoka koncentracija vlasniStva u kojoj vlasnik vecine paketa
dionica preuzima ulogu u kontroli i upravljanju korporacijom. Uloga trzista kapitala je znatno
manja pa se moze zakljuciti da Republika Hrvatska pripada zatvorenom sustavu korporativnog

upravljanja, kao i druge zemlje kontinentalne Europe.

U tablici 1 prikazana je usporedba otvorenoga i zatvorenoga sustava korporativnog upravljanja.

Tablica 1: Usporedba otvorenoga i zatvorenoga sustava korporativnog upravljanja

Vlasnistvo

Koncentracija glasacke
moc¢i dionicara

Kontrola i vlasnistvo

Moé

Uloga vlasnika u
korporativnom upravljanju

Instrumenti korporativnog
upravljanja

Interesi drugih interesno-
utjecajnih skupina

Temeljni agencijski odnos

Kljuc¢ni problem

Identitet dionic¢ara

Trzista kapitala

Trziste za korporativnu
kontrolu

Otvoreni Sustav

disperzirano
slabija

razdvojeni

menadzment

za vec¢inu mala zbog free-rider
problema

pretezito eksterni

nisu zastupljeni u vecoj mjeri

dionicari nasuprot menadzmenta

ostvarivanje ciljeva menadzmenta
(preinvestiranje) na Stetu
efikasnosti i profitabilnost

institucijski investitori prevalentni,
tek onda pojedinaéni investitori

jako razvijena s primarnom
ulogom

postoji sa znatnim udjelom
neprijateljskih preuzimanja

Zatvoreni Sustav

koncentrirano
veca

povezani

vlasnici kontrolnih paketa
dionica i stakeholderi (banke,
povezana drustva i zaposlenici)

pozeljno velika zbog
netransparentnosti

pretezito interni

zastupljeni u vecoj mjeri

veéinski dionicari nasuprot
manjinskih dioni¢ara

ostvarivanje ciljeva veéinskih
vlasnika i drugih grupa na $tetu
interesa manjinskih dionic¢ara

najprije poduzeca, pa financijske
institucije te pojedina¢ni
investitori

osrednje razvijena sa
sekundarnom ulogom

nema relevantnu ulogu,
neprijateljska preuzimanja
rijetka

Izvor: Tipuri¢, D. (2006): Nadzorni odbor i korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 88.
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2.4. Mehanizmi korporativnog upravljanja

Korporativno upravljanje moze se definirati kao skup nadzornih mehanizama koji se dijele na
interne i eksterne. Uravnotezen odnos internih i eksternih mehanizama vode prema kvalitetnom
sustavu korporativnog upravljanja ¢iji se krajnji rezultat odnosi na smanjenje troskova kapitala
1 efikasnu uporabu resursa, a samim time i na odrZzavanje ravnoteze izmedu ciljeva poduzeca i
zahtjeva interesno-utjecajnih skupina.?® Nadzorni mehanizmi vezani za korporativno
upravljanja, a koji se spominju u ratunovodstvenoj i revizijskoj literaturi su eksterna i interna

revizija te neovisni odbori, ukljucujudéi i revizijski odbor.?’

2.6.1. Interni mehanizmi korporativnog upravljanja

Interni mehanizmi korporativnog upravljanja su odbori, naknade menadzmentu, koncentracija

vlasni$tva, odnos s interesno-utjecajnim skupinama i korporativno izvjestavanje.?®

o Odbori

Kljué¢nu ulogu u korporativnom upravljanju imaju odbori. Odbori su organizacijski instrument
preko kojeg dionicari utjecu na menadzere da poduzecem upravljanju u njihovu interesu. Na taj
nacin osigurava se provodenje politika i procedura te se omogucuju dioni¢arima nadgledanje
poslovanja poduzeéa. Clanovi odbora trebaju djelovati u najboljem interesu poduzeéa i njihovih
dionicara.

U modernoj korporaciji razlikuju se dva nacina organizacije odbora: (1) uspostava jedinstvenog
odbora direktora ili upravnog odbora i (2) uspostava dvaju odbora: nadzornog odbora i uprave.

O navedenom ¢e biti rijeci u nastavku rada.

o Naknade menadZzmentu
Odgovarajuc¢i model strukturiranja naknada menadzmentu, kao i nadzor nad njima, vazni su u
procesu korporativnog upravljanja nakon velikih korporativnih prijevara i pritiska javnosti da
iznos primanja vrhovnog menadzmenta u velikim korporacijama bude transparentan. Kroz

naknade dioniCari izravno ne utjeCu na poslovanje poduzeca, ve¢ se poti¢e menadzment da

%6 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 35.

21 Tysek, B., Zager, L., Barisi¢, 1. (2014): Interna revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika,
Zagreb, str. 17.

28 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 36-67.
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donosi odluke koje su u interesu poduzeéa i dioniCara. S obzirom na to da se prilikom
odredivanja naknada moze do¢i do sukoba interesa, potrebno je osigurati transparentnost i
kontrolu postupaka kompenzacijskog menadzmenta.

Naknade menadzerima mogu biti fiksne i varijabilne, ali i fiksne i varijabilne. U veéini
slucajeva, osim osnovne place, sukladno ostvarenju dodatnih poslovnih ciljeva menadzeri
dobivaju i varijabilni dio plaée. Fiksna plac¢a ih ne moze adekvatno motivirati pa varijabilni dio
kompenzacijskog paketa moze utjeCe na ostvarenje zajedniCkih interesa vlasnika i

menadzmenta.

o Koncentracija vlasnistva

Koncentracija vlasnistva odreduje distribuciju moé¢i i kontrole izmedu menadzera i vlasnika.
Nacin upravljanja poduzecem razvija Se ovisno o tome je li vlasniStvo fragmentarno ili
konsolidirano. Fragmentarno vlasni$tvo je povezano s poduze¢ima ¢iji veliki broj dionicara
nema kontrolne pakete dionica pa ne ostvaruju utjecaj u poduzecu, dok u konsolidiranom
vlasni$tvu imatelji velikih paketa dionica imaju utjecaj na upravljacke i poslovne procese.
Razina koncentracije vlasnicke strukture bitno se razlikuje u zemljama s razli¢itim sustavom
korporativnog upravljanja pa je tako visoka razina koncentracije vlasnis$tva karakteristicna za
europski (kontinentalni) sustav, dok je niska svojstvena angloamerickom sustavu korporativnog
upravljanja.

Koncentrirano vlasni§tvo ima pozitivne posljedice na korporativno upravljanje i uspjesnost
poduzeca. Medutim, visoka koncentracija vlasni§tva moze imati i negativne posljedice.
Primjerice, to su veliki vlasnici udjela koji osiguravaju kontrolu pa mogu ostvariti osobne
interese na ra¢un malih dioni¢ara. Stoga, moze Se zakljuciti da koncentracija vlasnika smanjuje
transakcijski troSak koji je posljedica odnosa menadzmenta i vlasnika, ali istodobno se razvija
problem zastite interesa malih dioni¢ara u odnosu na vlasnike dionica koji kontroliraju

korporaciju.

o Odnos s interesno-utjecajnim skupinama
Interesno-utjecajne skupine su pojedinci, grupe i organizacije, kao i njihove koalicije, unutar ili
izvan poduzeéa, koje imaju prava, zahtjeve ili interese od poduzeca. Cilj korporacije je
poduprijeti kooperaciju izmedu interesno-utjecajnih skupina u cilju stvaranja bogatstva.
Stakeholderski pristup poduzecu utjecao je na razvoj korporativnog upravljanja pa se vise ne
govori 0 suvremenom poduzecu bez ukljucivanja i razvoja kvalitetnog odnosa S interesno-

utjecajnim skupinama kao vaznog mehanizma korporativnog upravljanja.
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U hrvatskom Kodeksu korporativnog upravljanja®® naglaseno je kako je za transparentne i
kvalitetne odnose drustva i stakeholdera zaduzena uprava drustva koja je ,,duzna brinuti o tome
da drustvo postuje sva prava nositelja interesa utemeljena na zakonu i dobrim poslovnim

obicajima“.

o Korporativno izvjesStavanje

Korporativno izvjestavanje je financijska transparentnost i adekvatno objavljivanje relevantnih
informacija o poduzeéu. Ono ne mora biti usmjereno samo prema javnosti te postojeéim i
potencijalnim investitorima ve¢ moZze biti od velike koristi menadzerima i zaposlenicima jer
daje povratnu informaciju o njihovoj uspjesnosti. Provedba cjelovitog modela objavljivanja
bitnih informacija zadaca je upravnog odbora u cilju izgradnje efikasnog sustava korporativnog
upravljanja.

Korporativno izvjeStavanje vazno je U razvoju Korporativhog upravljanja jer utjeCe na
povecanje povjerenja postojecih investitora, jaca trziste kapitala i poti¢e potencijalne ulagace
na kupnju dionica i drugih vrijednosnih papira. Medutim, prevelika javna informacijska
izlozenost ima i negativnu posljedicu za poduzeée. Primjerice, konkurenti mogu oduzeti
konkurentsku prednost poduzecu preuzimanjem njihove javne strategije i na taj nacin ugroziti

trzisni polozaj poduzeéa. Dakle, treba biti oprezan pri objavljivanju informacija.

2.6.2. Eksterni mehanizmi korporativnog upravljanja

Eksterni mehanizmi korporativnog upravljanju su trziSte za korporativnu kontrolu,

zakonodavni i regulatorni okvir, zastita manjinskih dioni¢ara te konkurentski uvjeti.*®

o TrZziste za korporativnu kontrolu
Trziste za korporativnu kontrolu je eksterni mehanizam korporativnog upravljanja koji je od
posebnog znacaja za otvoreni sustav korporativnog upravljanja. Na taj nacin tjera se menadzere
da djeluju u interesu dionicara. TrZiSte za korporativnhu kontrolu djeluje kao prijetnja
menadzmentu prilikom gubljenja nadzora nad poduzecem i loseg upravljanja. U situacijama
kada menadzeri umjesto vlasnika imaju dominantnu ulogu u poduzecu, uloga odbora je

smanjena, a uloga trziSta za korporativnu kontrolu povecana. Javlja se problem prestanka trzista

2% Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (2007): Kodeks korporativnog upravljanja, str. 22., [Internet],
raspolozivo na: https://www.hanfa.hr/getfile/6627/Kodeks%20korporativnog%20upravljanja.pdf, [30.04.2019.].
% Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 67-82.
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kapitala kao trziSta na kojem se ulaZe s ciljem stvaranja dugoro¢ne vrijednosti pa ono postaje
trziSte s ciljem brze zarade. Takvo trziSte moze navesti menadzere da budu usmjereni prema

kratkoro&nim ciljevima i drustveno neodgovornom poslovanju.

o Zakonodavni i regulatorni okvir
Kvalitetnom korporativnom upravljanju doprinosi postojanje legislative i dobrih pravnih
standarda bez kojih nije moguce osigurati da ulagaci, posebice, manjinski imaju pravo u
korporacijama c¢ije dionice posjeduju. Pravilan zakonodavni i regulatorni okvir tezi smanjenju
nesigurnosti trziSnih sudionika i stvaranju jasnih oc¢ekivanja o efektima djelovanja u
investitorskom i korporativhom svijetu.
Najvazniji poticaj dobre prakse korporativnog upravljanja na globalnoj razini daje OECD
(Organisation for Economic Co-operation And Development) putem objavljivanja Nacela
korporativnog upravljanja®? koja su razvijena u svrhu poboljsanja pravnog, institucijskog i

regulatornog okvira korporacijskog upravljanja.

o Zastita manjinskih dionicara
Okvir korporativnog upravljanja treba osigurati jednak tretman svim dionic¢arima, uklju¢ujuci
manjinske i strane dioniCare. Manjinski dionicari su skupina dionicara koja nema dovoljno
skupstinskih glasova kako bi ostvarila vlastite interese u korporaciji, ukoliko su ti interesi
suprotni interesima vec¢inskih dioni¢ara. Vec¢inski dioni€ari imaju viSe od 50% dionica drustva
ili pak manji udjel od 50% temeljnog kapitala, ali su u stanju ostvariti dominantan polozaj u
drustvu zbog fragmentirane vlasnicke strukture ostatka temeljnog kapitala i nejednakosti drugih
dioni¢ara. ZaStita manjinskih dionicara postaje bitan instrument korporativnog upravljanja zbog
iskoriStavanja poloZaja veéinskih dioni¢ara na tro$ak manjinskih. Prema Zakonu o trgovackim
drustvima® u hrvatskom sustavu korporativnog upravljanja definirana su prava manjinskih

dionidara.

31 Radman Pesa, A., Lukavac, M., Prohaska, Z. (2017): Vaznost internih i eksternih mehanizama korporativnog
upravljanja za drustveno odgovorno i odrzivo poslovanje banaka u Blazi¢, H., Dimitri¢, M., Pecari¢, M. (Urednici),
Financije na prekretnici - Imamo li snage za iskorak, Sveuciliste u Rijeci, Ekonomski fakultet, str. 239.

32 Organisation for Economic Co-operation and Development (2004): Principles of Corporate Governance, OECD
Publications, Paris, str. 68.

33 Narodne novine, (2019): Zakon o trgovackim drustvima, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 111/93, 34/99,
121/99, 52/00, 118/03, 107/07, 146/08, 137/09, 125/11, 152/11, 111/12, 68/13, 110/15, 40/19.
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o Konkurentski uvjeti

Slobodno trziste i konkurencija utjeCe na praksu korporativnog upravljanja. Trzi$ni uvjeti
utjecu na opstanak korporacijama koje imaju odrzivu konkurentsku prednost, dok konkurencija
utjeCe na izbor najboljeg oblika korporativnog upravljanja.

Na trzi$tu ¢e uspjeti trzis$ni sudionici koji su vodeni najboljim menadZerima i kvalitetnim
upravljackim strukturama, dok ¢e biti zamijenjeni losi menadzeri koji nisu sposobni uspjesno
voditi poduzece. U suprotnom, korporacije ¢e izgubiti trzisnu bitku. Smatra se da je u sustavima
i djelatnostima u kojima nema konkurencije, veca vjerojatnost postojanja neefikasnih

menadzera i loSe prakse korporativnog upravljanja.

2.5. Kodeks korporativnog upravljanja

S ciljem unaprjedenja kulture korporativnhog upravljanja Hrvatska agencija za nadzor
financijskih usluga (HANFA), u suradnji sa Zagrebackom burzom, 2007. godine izradila je
Kodeks korporativnog upravljanja te je 2011. godine samostalno pokrenula izradu Godisnjeg

izvjestaja 0 korporativnom upravljanju.3*

Navedeni Kodeks korporativnog upravljanja definira standarde upravljanja i transparentnosti
poslovanja dionic¢kih drustava ¢iji su vrijednosni papiri uvrsteni na uredeno trZiSte. Propisane
su procedure upravljanja koje se temelje na medunarodnim iskustvima i standardima, a imaju
za cilj povecati transparentnost poslovanja drustva, uspostaviti kvalitetne interne procese i
nadzor nad upravljackim funkcijama, sprijeciti sukobe interesa te osigurati efikasnu unutarnju
kontrolu i sustav odgovornosti. Navedeno treba doprinijeti vecoj transparentnosti, laksim
investicijskim odlukama i kvalitetnijoj zastiti ulaga¢a.®® Smatra se da se ,.kodeks ne treba
promatrati kao ogranic¢enje ve¢ kao mogucnost za preciznije i lakSe slijedenje puta koji vodi
prema komuniciranju o jedinstvenoj poruci tvrtke, vrijednostima koje njeguje i ciljevima kojim
tezi te 0 poslovnom uspjehu kao logi¢nom rezultatu napora za slijedenje najvisih standarda svih

elemenata korporativnog upravljanja i transparentnosti.%

3 Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga: Korporativno upravljanje, [Internet], raspolozivo na:
https://www.hanfa.hr/trziste-kapitala/transparentnost-izdavatelja/korporativno-upravljanje/, [30.04.2019.].

35 Zagrebacka burza (2019): Novi Kodeks korporativnog upravljanja na javnoj raspravi, [Internet], raspoloZivo na:
http://zse.hr/default.aspx?id=91970, [30.04.2019.].

3% Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (2007): Kodeks korporativnog upravljanja, str. 3., [Internet],
raspolozivo na: https://www.hanfa.hr/getfile/6627/Kodeks%20korporativnog%?20upravljanja.pdf, [30.04.2019.].
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Temeljna nacela Kodeksa korporativnog upravljanja su:®’

o transparentnost poslovanja,

o jasno razradene procedure za rad nadzornog odbora, uprave te drugih organa i struktura
koje donose vazne odluke,

o ucinkovita unutarnja kontrola,

o ucinkovit sustav odgovornosti.

U travnju 2019. godine na javnu raspravu dostavljen je novi Kodeks korporativnog upravljanja.
Najvaznije izmjene odnose se na izbjegavanje preklapanja sa zakonima, uklanjanje preopsirnih
detalja i skracivanje vremena koja drustva trebaju utroSiti na izvjeStavanje, a da se pritom zadrze
visoki standardi korporativnog upravljanja. Naglasak je u podrué¢ju odgovornosti, neovisnosti i
raznolikosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora te jednostavnijeg i lakSeg izvjeStavanja 0 stanju

korporativnog upravljanja.®

Izradeni Godis$nji izvjestaj o korporativnom upravljanju daje sliku izdavatelja o uvazavanju
kulture korporativnog upravljanja, a pritom prikazuje dosegnutu razinu korporativnog
upravljanja izdavatelja domaceg trzista kapitala u odnosu na regionalno okruZenje i Europsku

uniju ¢iji je sastavni dio postala i Republika Hrvatska.

Godisnji upitnik je sastavni dio Kodeksa korporativnog upravljanja te su ga sva drustva ¢ije su
dionice uvrStene na ZagrebaCku burzu obvezna ispuniti. Zajedno s Kodeksom mora biti
dostavljan Zagrebackoj burzi koja ¢e ga objaviti. Preporuka je da ga slijede i ostala drustva koja
zele unaprijediti svoje poslovanje u skladu s dobrom praksom korporativnog upravljanja.

37 Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (2007): Kodeks korporativnog upravljanja, str. 6., [Internet],
raspolozivo na: https://www.hanfa.hr/getfile/6627/Kodeks%20korporativnog%20upravljanja.pdf, [30.04.2019.].
38 Zagrebacka burza (2019): Novi kodeks korporativnog upravljanja na javnoj raspravi, [Internet], raspoloZivo na:
http://zse.hr/default.aspx?id=91970, [30.04.2019.].
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2.6. Eksterna revizija u korporativnom upravljanju

Uz zakonsku regulativu i kontrolne mehanizme, uloga revizije postaje sve znacajnija pri
osiguravanju efikasnosti korporativnog upravljanja pa tako interna i eksterna revizija postaju
sastavni dio prakse korporativnog upravljanja. Korporativno upravljanje temelji se na
informacijama koje sadrzi revizijsko izvje$¢e. S obzirom na vaznost takvih informacija,
revizijsko izvjeSée postaje instrument uspjesnog donoSenja odluka, ali i sastavni dio
korporativnog upravljanja. Revizija je postupak provjere i ocjene financijskih izvjestaja u svrhu
izrazavanja neovisnog i stru¢nog misljena o njihovoj istinitosti i objektivnosti. Eksterna
revizija, kao mjera vjerodostojnosti financijskih izvjeStaja, izravno pridonosi kvaliteti

financijskih izvjestaja i njihovoj vaznosti prilikom donosenja poslovnih odluka.®

2.6.1. Odnos eksterne revizije i uprave

Eksterni revizor od svih klju¢nih sudionika korporativnog upravljanja, najées¢e komunicira s
upravom (menadzmentom). U odnosu eksterne revizije i uprave, vazno je istaknuti da je
eksterni revizor odgovoran za izrazavanje misljenja o financijskim izvjestajima, dok je za
sastavljanje i prezentiranje financijskih izvjestaja, u skladu s prihvatljivim okvirom
financijskog izvjestavanja, odgovorna uprava.’® Takoder, potrebno je naglasiti da revizijsko
misljenje ne osigurava buduéi opstanak poslovnog subjekta, kao ni njegovu uéinkovitost i
efikasnost. Primjerice, postoje kreditne institucije koje imaju pozitivno revizijsko misljenje, ali
posluju s gubitkom pa se zaklju€uje da revizijsko misljenje nije kriterij za ocjenu uspjesnosti

poslovanja poduzeca.

Eksterni revizor i uprava komuniciraju putem izjave. Naime, revizor treba dokaz kojim uprava
odobrava financijske izvjeStaje i priznaje svoju odgovornost ako dode do nepristranog
prikazivanja financijskih izvjestaja. U slucaju da uprava odbije dati izjavu, revizor to moze
ustanoviti kao ograni¢enje djelokruga njegovog rada te izraziti misljenje s rezervom ili se pak
suzdrzati od misljenja. U praksi dolazi do razilazenja u misljenjima eksternog revizora i uprave
oko pitanja koja se odnose na primjenjiv okvir financijskog izvjestavanja. Medutim, njihova

razli¢ita miSljenja o pitanjima iz podrucja racunovodstva i revizije ne mogu biti opravdana

3 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 587-614.
40 MRevS 200: Cilj i opéa nacela revizije financijskih izvjestaja, Hrvatska revizijska komora, to¢ka 33, [Internet],
raspolozivo na: http://www.propisi.hr/print.php?id=5694, [01.05.2019.].
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osnova za raskid ugovora. Ako poslovni subjekt ne primjenjuje propisane zakone, $to ima za
posljedicu znacajne u¢inke na pogre$no prikazivanje financijskih izvjestaja, eksterni revizor
treba izraziti misljenje s rezervom ili negativno misljenje. Nadalje, ako poslovni subjekt
onemogucéi eksternom revizoru pribavljanje dostatnih revizijskih dokaza, revizor treba izraziti

misljenje s rezervom ili se suzdrzati od misljenja o financijskim izvjestajima.

2.6.1. Odnos eksterne revizije i nadzornog odbora

Komunikacija izmedu eksterne revizije i nadzornog odnosno upravnog odbora, najéesce se
odvija preko revizijskog odbora, ukoliko je ustrojen u drustvu. Revizijski odbor je svojevrsni
komunikacijski kanal*! nadzornog odnosno upravnog odbora, uklju¢ujuéi revizore. Revizor je
duzan redovito izvjeStavati nadzorni odbor i revizijski odbor o klju¢nim pitanjima koja
proizlaze iz revizije. Revizijski odbor treba imati otvorenu komunikaciju s upravom i

nadzornim odborom, ali i odgovarati nadzornom odboru za svoj rad.

2.6.2. Odnos eksterne revizije 1 glavne skupstine

Godisnje izvjeSce je vazan izvor informacija za dioniCare i vanjske korisnike. Vaznost ovog
dokumenta naglasena je i ¢injenicom da su poduzetnici, U skladu sa zakonskom regulativom,
duzni ,jizraditi godiSnje izvjeSée koje obuhvaca objektivan prikaz razvoja i rezultata
poslovanja“.*? Financijski izvjestaji su najvazniji dio godisnjeg izvjesc¢a, uz koje se prilaze i
revizijsko izvjesée u kojem revizori iznose misljenje o financijskim izvjestajima. Upravo je

revizijsko misljenje osnovno sredstvo komunikacije izmedu eksternog revizora i dionicara.

Eksterne revizore imenuje glavna skupstina, a prijedlog imenovanje daje nadzorni odbor.*®
Mada, svoje prijedloge o imenovanju revizora mogu dati 1 dionicari, s tim da je uprava duzna
te prijedloge priop¢iti nadzornom odboru. Uz navedeno, glavna skupstina utvrduje naknadu za
rad revizora, ali i imenuje revizora za ispitivanje radnji obavljenih prilikom osnivanja drustva

ili radnji prilikom samog vodenja poslova drustva.

41 Carmichael, D.R., Willingham, J.J. (2000): Pojmovi i metode revizije - Vodi¢ u suvremenu revizijsku teoriju i
praksu, MATE, Zagreb, str. 508.

42 Narodne novine, (2018): Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 78/15, 134/15, 120/16,
116/18, ¢l. 18.

43 Narodne novine, (2019): Zakon o trgovackim drustvima, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 111/93, 34/99,
121/99, 52/00, 118/03, 107/07, 146/08, 137/09, 125/11, 152/11, 111/12, 68/13, 110/15, 40/19, &L. 280.
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3. REVIZIJSKI ODBOR KAO MEHANIZAM KORPORATIVNOG
UPRAVLJANJA

3.1. Revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja

Jedan od klju¢nih internih mehanizama korporativnog upravljanja su odbori koji su zaduzeni
da menadZeri upravljaju poduzeéem u interesu dioni¢ara. Razlikuju se dva nacina organizacije
odbora: (1) uspostava jedinstvenog odbora direktora ili upravnog odbora i (2) uspostava dvaju
odbora: nadzornog odbora i uprave.*

o Angloameri¢ki model korporativnog upravljanja
Angloamericki model korporativnog upravljanja naziva se jos i jednorazinski model jer se
zasniva na uspostavi jedinstvenog odbora direktora ili upravnog odbora. Temelji se na
jedinstvenom odboru direktora koji objedinjuju dvije funkcije, nadzornu i upravljacku funkciju
i u ime dioni¢ara upravljaju poslovanjem poduze¢a.”® Prednost takvog modela je bolja

informiranost ¢lanova odbora §to rezultira pravodobnim donosenjem upravljackih odluka.

o Kontinentalni model korporativnog upravljanja
Kontinentalni model korporativnog upravljanja naziva se jo$ i dvorazinski model jer se zasniva
se na uspostavi dvaju odbora: (1) nadzorni odbor koji preuzima ulogu nadzora i pracenja
poslovanja te (2) uprava ili upravni odbor koji preuzima ulogu upravljanja i vodenja poduzeca.
Prednost dvorazinskog modela je neovisnost koju nadzorni odbor ima u odnosu na upravu, sto
se iskazuje kad su prava manijskih dioni¢ara mala, a ostvarenja vlastitih interesa menadzmenta

velika.*®

Zajednicko im je §to prepoznaju vaznost i kvalitetu rada revizijskog odbora pa ga definiraju kao
kljuénog pokazatelja dobrog korporativnog upravljanja. U angloamerickom modelu
korporativnog upravljanja revizijski odbor je specijalizirani pododbor u okviru odbora direktora
i sastavljen je od neovisnih ¢lanova odbora direktora. Za razliku od njega, u kontinentalnom

modelu korporativnog upravljanja s dvorazinskom upravljatkom strukturom, nadzorni odbor

4 Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb, str. 36.

4 Tusek, B. (2007): Revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja, Economic Research - Ekonomska
istrazivanja, 20(2), str. 88.

46 Organisation for Economic Co-operation and Development (2004): Principles of Corporate Governance, OECD
Publications, Paris, str. 63.
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imenuje revizorski odbor koji nadzire i prati poslovanje poduzeéa.*’ Zaklju¢ak oba modela
organizacije upravljacke strukture je u odgovarajucoj ukljucenosti neizvr$nih direktora u

procesu financijskog izvjestavanja, internih kontrola i upravljanja rizicima.

Razlika izmedu jednorazinskog i dvorazinskog modela korporativnog upravljanja prikazana je

na slici 2.
skupstina
skupstina dionicara dionicara
funkcija
. nadzora i
. . nadzorni o
integrira _ odbor pracenja
upravni odbor nadzornu i
(izvréni 1 neizvrsni upravlj acku
direktori) funkciju funkcija
uprava upravljanja
i vodenja
poslovanja
menadzeri _
menadzeri

Slika 2: Jednorazinski i dvorazinski model korporativnog upravljanja

Izvor: Tipuri¢, D. i suradnici (2008): Korporativno upravljanje, Sinergija, Zagreb

3.2. Uloga i zadaci revizijskog odbora

Revizijski odbor osigurava kvalitetu i to¢nost financijskih izvjestaja te odgovoran je za
nadziranje procesa izvjeStavanja vanjskih korisnika, posebice godis$njih financijskih izvjestaja,
za nadziranje rizika te kontrolnih postupaka i procedura, ali i funkcija eksterne i interne revizije.
Djeluje kao neovisna provjera menadzmenta i zastupnik za vanjske korisnike u osiguranju da
financijski izvjestaji to¢no prezentiraju ekonomske aktivnosti poduzeéa. Revizijski odbor treba
detaljno analizirati financijske izvjestaje, pruziti potporu racunovodstvu drustva te uspostaviti
dobru i kvalitetnu internu kontrolu u drustvu. U kontekstu pracenje postupka financijskog

izvjeStavanja revizijski odbor treba utvrditi sastavlja li druStvo sve propisane financijske

47 Tusek, B. (2007): Revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja, Economic Research - Ekonomska
istrazivanja, 20 (2), str. 88.
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izvjeStaje i jesu li isti sastavljeni u skladu s ratunovodstvenim politikama drusStva, relevantnim
ratunovodstvenim standardima i zakonskim propisima. Prema Sarbanes-Oxley Act revizijski
odbor imenuje eksternog revizora, ugovara naknade s eksternim revizorom, provjerava
neovisnost i prati rad samog eksternog revizora. Takoder, rjeSava nesuglasice izmedu
menadzmenta i1 eksternog revizora oko pitanja vezanih za financijsko izvjeStavanje. Vazna
zadada revizijskog odbora odnosi se na prac¢enje ucinkovitosti sustava interne kontrole, interne
revizije te sustava upravljanja rizicima. Revizor je duzan redovito izvjeStavati revizijski odbor
o klju¢nim pitanjima koja proizlaze iz revizije, a posebice o znacajnim slabostima interne
kontrole vezane za financijsko izvjeStavanje. Nadalje, revizijski odbor je duzan redovito

izvjestavati nadzorni odbor te imati otvorenu komunikaciju s upravom i nadzornim odborom.*8

Revizijski odbor mora ispunjavati svoje duznosti koje obuhvaéaju podrugja:*°

o internih kontrola i upravljanja rizicima,
o financijskog izvjestavanja,

o primjene zakonskih propisa i regulative,
o procesa eksterne i interne revizije.

Prema Zakonu o reviziji zadace revizijskog odbora su:*

o 1izvjeS¢uje nadzorni odbor ili neizvr$ne ¢lanove upravnog odbora o ishodu zakonske
revizije i objasnjava kako zakonska revizija pridonosi integritetu financijskog
izvjestavanja,

prati proces financijskog izvjeStavanja i dostavlja preporuke ili prijedloge za

O

osiguravanje integriteta,

(@]

prati djelotvornost sustava unutarnje kontrole kvalitete i sustava upravljanja rizicima te

unutarnju reviziju,

o

prati obavljanje zakonske revizije godi$njih (konsolidiranih) financijskih izvjestaja,

ispituje i prati neovisnost revizorskog drustva,

o

odgovoran je za postupak izbora revizorskog drustva te predlaze imenovanje istog.

o

48 Tusek, B., Filipovi¢, D., Pokrovac, I. (2008): Uloga revizijskog odbora u poveéanju efikasnosti eksternih i
internih mehanizama korporativnog upravljanja, Zbornik Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, 6 (1), str. 226.
 Tugek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 434.
%0 Narodne novine, (2017): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 127/17, &l. 66.
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Institut internih revizora (11A Global) naglasava kako revizijski odbor treba:®!

o pomoc¢i koordinirati aktivnosti eksterne i interne revizije,

o ha godiSnjoj razini ocijeniti rad odjela interne revizije, uzimaju¢i u obzir planove i
izvjesc¢a odjela interne revizije,

o odobriti povelju o internoj reviziji,

o sastajati se s internim revizorima.

Prednosti i nedostaci osnivanje i djelovanja revizijskog odbora prikazani su u tablici 2.

Tablica 2: Prednosti i nedostaci osnivanja i djelovanja revizijskog odbora

Prednosti Nedostaci
Pomaze direktorima u izvr§avanju njihovih Postoji moguénost da revizijski odbor podijeli
uloga i zadataka odbor direktora
Poboljsava komunikaciju Moze zadirati u prava menadzmenta

. s Postoji objektivno nedostatak neizvrsnih
Promovira objektivnost . : ) .

direktora i relevantnih stru¢njaka
Promovira revizijsku profesiju dajuci visoki
status relevantnim revizijskim pitanjima i
temama

Djelovanje revizijskog odbora zahtjeva
vremenske i druge resurse

Postoji opasnost da revizijski odbor bude
najmanje efikasan u onim osjetljivim
podruéjima u organizaciji koja su zapravo
prioritetna

Ojacava ulogu neizvr$nih direktora

Izvor: Sever Mali§, S., Tusek, B., Zager., L. (2012): Revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 394.

3.3. Clanstvo i organizacija revizijskog odbora

Kvaliteta revizijskog odbora ovisi o radu njegovih ¢lanova. Prema Zakonu o reviziji®2 revizijski
odbor sastoji se od ¢lanova nadzornog odbora i ¢lanova koji su imenovani od strane istih.
Clanovi revizijskog odbora moraju biti financijski pismeni, odnosno moraju razumjeti znaéenje

podataka iz financijskih izvjesStaja. Takoder, barem jedan ¢lan mora imati racunovodstvena i/ili

51 Spencer Pickett, K. H. (2010): The Internal Auditing Handbook, Wiley, str. 106., prema Tusek, B., Zager, L.,
Barisi¢, 1. (2014): Interna revizija, Hrvatska zajednica raCunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 406.
52 Narodne novine, (2017): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 127/17, &l. 65.
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revizijska znanja stecena radnim iskustvom ili profesionalnom kvalifikacijom za racunovodstvo
i/ili reviziju. S obzirom na to da ¢lanovi moraju biti neovisni i objektivni, pozeljno je da ¢lanovi
budu odvojeni od operativnog poslovanja i upravljanja poduzeé¢em. U suprotnom, ako je ¢lan
revizijskog odbora zaposlen u drustvu onda treba voditi racuna da nije povezan s nadleznos¢u

revizijskog odbora. Svaki imenovani ¢lan mora imati kvalitete:>3

integritet,

(@]

o posvecenost poduzecu,

o razumijevanje poslovanja, proizvoda i usluga poduzeca,
o poznavanje rizika internih kontrola u poduzecu,

o ispitivacko i neovisno prosudivanje,

o sposobnost ponude novih ili razli¢itih gledista i konstruktivnih prijedloga.

Predsjednik revizijskog odbora treba biti osoba s izraZzenim osobinama vode i sposobnos¢u
promicanja uéinkovitijih radnih odnosa izmedu ¢lanova odbora, ali i menadzmenta, interne i

eksterne revizije.

Broj ¢lanova revizijskog odbora trebao bi odgovarati potrebama poslovanja poduzeca, pri cemu
treba voditi ra¢una 0 ucinkovitosti rada odbora, ali i postizanju ravnoteze u donoSenju
zakljucaka koja proizlaze iz razliitih stavova c¢lanova revizijskog odbora. Prema
istrazivanjima® 70% vode¢ih europskih korporacija ima revizijski odbor sastavljen od tri ili
Cetiri Clana pa je donesen zakljucak da je optimalan broj ¢lanova revizijskog odbora od tri do

Sest.

Za odredivanje trajanja mandata ¢lanova revizijskog odbora ne postoje unaprijed utvrdena
pravila. Praksa u svijetu pokazuje da je prilikom odredivanja razdoblja djelovanja ¢lanova
odbora vazna potrebu za kontinuiranim radom odbora kako bi se $to kvalitetnije postigli ciljevi.

Mandati obi¢no traju od jedne od tri godine, s mogué¢no$¢u ponovnog imenovanja.

58 Tugek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 432.
5 Audit Committeess (1999): Good practices for meeting market expectations, PriceWaterhouseCoopers, str. 17.,
prema Tusek, B., Zager, L. (2008): Revizija, Hrvatska zajednica ratunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str.
432.
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Revizijski odbor trebao bi redovito odrzavati sastanke. Iako broj sastanaka revizijskog odbora
ovisi 0 njegovim aktivnostima i ciljevima, provedena istrazivanja> pokazala su da se u prosjeku
Clanovi revizijskog odbora sastaju tri do Cetiri puta godiSnje. Odrzavanje redovitih sastanaka
osigurava mogucnost pravodobnog ispitivanja i raspravljanja o relevantnim financijskim i
ostalim informacijama. Na sastanku revizorskog odbora, osim njihovih c¢lanova, mogu
sudjelovati i drugi sudionici, primjerice, direktor interne revizije, eksterni revizor, visi
menadzment, direktor financija te ostali odgovorni za podrucja koja su vezana za to¢ke dnevnog
reda. U kontekstu ucestalosti sastanaka predsjednik SEC-a izjavio je: ,,Usporedite revizijski
odbor koji se sastaje samo dva puta godisnje, s revizijskim odborom koji se sastaje dvanaest
puta prije redovnog sastanka odbora direktora; gdje nema osobnih veza s predsjednikom odbora
direktora ili organizacijom; gdje oni imaju svoje vlastite savjetnike; gdje menadzment i eksterni

revizori pitaju provokativna pitanja; i na kraju, gdje se udovoljavanja interesima investitora.%

3.4. Revizijski odbori u Republici Hrvatskoj

Revizijska profesija uvedena je 1993. godine u gospodarski sustav Republike Hrvatske. Razvoj
revizijske profesije pracen je brojnim problemima i preprekama sve dok Hrvatski sabor 2005.
godine nije donio Zakon o reviziji po kojem su sva trgovacka drustva od javnog interesa duzna

osnovati revizijski odbor. Trgovacka drustva od javnog interesa su:°’

o trgovacka drustva ¢iji vrijednosni papiri kotiraju na burzi u prvoj kotaciji ili kotaciji
javnih dionickih drustava,

o banke i druge financijske institucije, a to su osiguravajuca drustva, investicijski fondovi,
mirovinski fondovi, mirovinska osiguravaju¢a drustva i druga drusStva po posebnim
propisima,

o trgovacka drustva od posebnog drzavnog interesa ¢iji temeljni kapital prelazi
300.000.000,00 kn prema Odluci Vlade Republike Hrvatske o popisu trgovackih

drustava od posebnog drzavnog interesa.

%5 Ibid., str. 433.

% Audit Committeess (1999): Good practices for meeting market expectations, PriceWaterhouseCoopers, str. 17.,
prema Tusek, B. (2007): Revizijski odbor u sustavu korporativnog upravljanja, Economic Research - Ekonomska
istrazivanja, 20(2), str. 94.

57 Narodne novine, (2005): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 146/05, &l. 27.
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Prema novom Zakonu o reviziji subjekti od javnog interesa su duzni osnovati revizijski odbor
koji moze biti samostalan odbor ili odbor nadzornog odbora odnosno upravnog odbora
revidiranog subjekta. Clanove revizijskog odbora imenuje glavna skupstina dioniara
revidiranog subjekta, s tim da to mogu biti ¢lanovi nadzornog odbora i neizvrs$ni ¢lanovi
upravnog odbora. Osnovni uvjet je da revizijski odbor mora imati minimalno tri ¢lana. Vecina
¢lanova revizijskog odbora mora biti neovisna u odnosu na revidirani subjekt. Neovisna osoba
ne smije imati poslovni, financijski, obiteljski ili drugi bliski odnos s revidiranim subjektom,
njegovim vecinskih dioni¢arem ili upravom te ne smije postojati neka druga okolnost koja

dovodi njegovu neovisnost u sumnju.*®

Prema istrazivanju®® koje je provedeno na temelju odgovora iz godisnjeg upitnika Kodeksa
korporativnog upravljanja, moze se zakljuciti da u 2014. godini od ukupno 154 poduzeca ¢iji
su vrijednosni papiri uvrSteni na Zagrebacku burzu, njih 38 nije dostavilo navedeni upitnik
Zagrebackoj burzi iako su ga sva poduzecéa bila obvezna dostaviti. Nadalje, od ukupno 114
objavljenih upitnika, 75 poduzeca (65,8%) u Republici Hrvatskoj osnovalo je revizijski odbor,
dok njih 39 (34,2%) posluje bez revizijskog odbora. Navedeno je prikazano i u tablici 3.

Tablica 3: Postojanje revizijskog odbora u Republici Hrvatskoj

Revizijski odbor %
Da 75 65,8
Ne 39 34,2
Ukupno 114 100

Izvor: Provi¢, L. (2017): Uginkovitost revizijskog odbora kao mehanizma korporativnog upravljanja, diplomski
rad, Ekonomski fakultet Split.

8 Narodne novine, (2017): Zakon o reviziji, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 127/17, €. 65.
% Provi¢, L. (2017): Uginkovitost revizijskog odbora kao mehanizma korporativnog upravljanja, diplomski rad,
Ekonomski fakultet Split.
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4. ISTRAZIVANJE UCINKOVITOSTI REVIZIJSKOG ODBORA U
KREDITNIM INSTITUCIJAMA

4.1. Pregled prethodnih istrazivanja

Vaznost uéinkovitosti revizijskog odbora, kao mehanizma korporativhog upravljanja, vidljiva
je 1 zbog velikog broja istrazivanja na tu temu. U nastavku su objasnjena neka istrazivanja koja

su koristena kao podloga za izradu empirijskog dijela ovog istrazivanja.

Bahreini i Mat Zain®® proveli su istrazivanje na temu ,,Utjecaj korporativnog upravljanja na
poslovanje bankarskog sektora u Maleziji* nad 30 banaka za razdoblje od 2005. do 20009.
godine. Uspjesnost poslovanja banaka mjerena je pokazateljima ROE i Tobin's Q. Varijable
korporativnog upravljanja nad kojima je provedeno istraZivanje su broj i neovisnost ¢lanova
upravnog odbora, broj i neovisnost ¢lanova revizijskog odbora te ucestalost sastanaka ¢lanova
revizijskog odbora. Koriste¢i deskriptivnu statistiku i multivarijantnu analizu dosli su do
zakljucka da broj ¢lanova upravnog i revizijskog odbora te ucestalost sastanaka revizijskog
odbora imaju pozitivan odnos s pokazateljima uspjesnosti poslovanja banaka. Takoder,
istrazivanjem je zakljuceno da neovisnost ¢lanova upravnog i revizijskog odbora ima negativan

odnos s navedenim pokazateljima.

Fidanoski, Mateska i Simeonovski®! proveli su istrazivanje na temu ,, Korporativno upravljanje
1 poslovanje banaka u Makedoniji* u kojem se istrazuje vaznost veli¢ine revizijskog odbora,
sastava odbora i kvalitete izvr$nih direktora u makedonskim bankama. Cilj istrazivanja je bilo
provjeriti moze li dobra struktura korporativnog upravljanja doprinijeti vecoj uspjesSnosti
banaka mjerenoj prinosom na imovinu (ROA), prinosom na kapital (ROE), omjerom troSkova
i prihoda te omjerom adekvatnosti kapitala. Rezultati su pokazali da je veli¢ina odbora
pozitivno povezana s profitabilnom mjerom banke ROA. Nadalje, istrazivanje je ukazalo na
negativnu povezanost izmedu neovisnosti odbora i ROA/ROE. Takoder, rezultati ukazuju na to
da su banke u Makedoniji s izvrsnim direktorima koji drze tu poziciju duze razdoblje,

profitabilnije od banaka s izvr$nim direktorima koji sluze prve Cetiri godine mandata.

60 Bahreini, M., Mat Zain, M. (2013): Impact of Corporate Governance on Performance of Banking Sector in
Malaysia, Research Journal of Finance and Accounting, 4 (19), Malezija

&1 Fidanoski, F., Mateska, V., Simeonovski, K. (2013): Corporate Governance and Bank Performance - Evidence
from Macedonia, Munich Personal RePEc Archive, Makedonija.
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Vuko, Mareti¢ i Cular®? proveli su istraZivanje na temu ,,Uloga i u¢inkovitost revizijskog odbora
u korporativnom upravljanju kreditnih institucija® nad 78 kreditnih institucija Republike
Hrvatske koje su kotirale na Zagrebackoj burzi za razdoblje od 2007. do 2012. godine.
Uspjesnost poslovanja kreditnih institucija mjerena je pokazateljima ROA, ROE, EPS i
financijskim rezultatom. Doslo se do zakljucka da ne postoji povezanost izmedu u¢inkovitosti
revizijskog odbora i uspjesnosti poslovanja kreditnih institucija. Medutim, ustanovljeno je da
kroz promatrana razdoblja raste ucinkovitost revizijskog odbora u kreditnim institucija iz
uzorka. Odnosom revizijskog odbora i vrste revizijskog drustva ustanovljeno je da kreditne
institucije revidirane od strane revizijskih drustava iz Velike cetvore imaju vecu razinu
ucinkovitosti revizijskog odbora u odnosu na kreditne institucije revidirane od strane ostalih
revizijskih drustava. UocCeno je da 87% kreditnih institucija ima pozitivno revizijsko misljenje,
ali doslo se do zakljucka da ne postoji razlika u vrsti revizijskog misljenja s obzirom na izbor

revizijskog drustva.

4.2. Opis uzorka

U empirijsko istrazivanje ukljuceno je 16 kreditnih institucija kojima je Hrvatska narodna banka

dala odobrenje za rad. Istrazivanje je provedeno za 2016. 1 2017. godinu.

Kreditne institucije nad kojima je provedeno istraZivanje su:

o Agram banka

o Erste&Steiemarkishe Bank

o Hrvatska postanska banka

o Imex banka

o Istarska kreditna banka Umag
o J&T banka

o Karlovacka banka

o KentBank

o OTP banka Hrvatska

o Partner banka

62 yyko, T., Mareti¢, M., Cular, M. (2015): The Role and Effectiveness of Audit Committee in Corporate
Governance of Credit Institutions, International Scholarly and Scientific Research & Innovation, 9 (4).
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o Podravska banka

o Privredna banka Zagreb
o Raiffeisenbank

o Samoborska banka

o Slatinska banka

o Zagrebacka banka

lako je uzorak u apsolutnom broju malen, ispitivanjem je obuhvaéena veéina trziSta jer je u
2016. 1 2017. godini 20 kreditnih institucija dobilo odobrenje za rad od strane Hrvatske narodne
banke. Medu tim kreditnim institucijama, vrijednosni papiri 10 kreditnih institucija uvrsteni su
na uredeno trziste pa su samim time bile obvezne dostaviti Zagrebackoj burzi godiSnji upitnik
Kodeksa korporativnog upravljanja koji je klju¢an za navedeno istrazivanje. U svrhu dobivanja
odgovora vezanih za revizijski odbor, autorica je ostalim 10 kreditnih institucija dostavila
anketu s pitanjima koja su preuzeta iz navedenog godiSnjeg upitnika. Veéina kreditnih
institucija, odnosno njih 6 su dala odgovore na postavljena pitanja te je na taj na¢in obuhvaceno
80% kreditnih institucija.

4.3. Opis statisticke metodologije

U empirijskom dijelu istrazivanja koriStene su statistiCke metode za prihvacanje ili odbacivanje
postavljenih hipoteza, a to su Spearmanov i point-biserial koeficijent korelacije, Mann-Whitney
U-test te Kruskal-Walls test. Prilikom odrade podataka koristeni su MS Excel i IBM SPSS
Statistic (Statistical Package for the Social Sciences). Zbog ograni¢enog broja opservacija u
uzorku, predloZene hipoteze testirane SU na razini pojedinih statistickih testova, a ne na razini

obuhvatnog regresijskog modela.

Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne meduovisnosti izmedu ucinkovitosti revizijskog
odbora i uspjesnosti kreditne institucije (hipoteza H1) koristeni su Spearmanov i point-biserial
koeficijent korelacije kao neparametrijska metoda. Spearmanov koeficijent korelacije koristi se
za mjerenje povezanosti izmedu varijabli u slu¢ajevima kada nije moguce primijeniti Pearsonov
koeficijent korelacije, dok se point-biserial primjenjuje kada postoje dvije kontinuirane

varijable medu kojima se jedna od tih varijabli mjeri na dihotomnoj skali .5

8 Pivac, S. (2010): Statistitke metode, Ekonomski fakultet Split, str. 240.
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Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne razlike izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora
s obzirom na veli¢inu kreditne institucije (hipoteza H2) koristen je Kruskal-Wallis U-test za
vise od dva nezavisna uzorka. Kruskal-Wallis test, buduci da ne pretpostavlja oblik distribucije,
usporeduje razine ucinkovitosti revizijskog odbora izmedu tri uzorka (male, srednje, velike

kreditne institucije).®*

Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne razlike izmedu uc¢inkovitosti revizijskog odbora
s obzirom na vrstu revizijskog drustva (hipoteza H3) koristen je Mann-Whitney U-test za dva
nezavisna uzorka. Mann-Whitney U-test primjenjuje se za testiranje razlike u IURO izmedu
dva nezavisna uzorka (Velika cetvorka, ostala revizijska drustva) koja se mjere pomocu

redoslijedne skale.®®

Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne meduovisnosti izmedu ucinkovitosti revizijskog
odbora i broja klju¢nih revizijskih pitanja (hipoteza H4) koriSten je Spearmanov koeficijent
korelacije jer varijabla broj kljucnih revizijskih pitanja nije Kkontinuirana i normalno

distribuirana.

Za utvrdivanje postojanja statisti¢ki znacajne razlike izmedu uéinkovitosti revizijskog odbora
s obzirom na vrstu revizijskog drustva (hipoteza H5) koristen je Mann-Whitney U-test za

testiranje razlike u [IURO izmedu dva nezavisne uzorka (pozitivno, misljenje s rezervom).

4.4. Indeks razine ucinkovitosti revizijskog odbora

Indeks razine ucinkovitosti revizijskog odbora (IURO) je indeks pomocu kojeg se mijeri
postojanje pozitivnih odgovora iz godis$njeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja koji
se odnose na pitanja vezana za revizijski odbor. Pozitivni odgovori su pozeljni jer predstavljaju

ucinkovitost revizijskog odbora kreditnih institucija.

64 1bid., str.192.
55 |pbid., str. 186.
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U okviru empirijskog dijela istrazivanja analizirana su sljedeca pitanja iz godi$njeg upitnika

Kodeksa korporativnog upravljanja vezana za revizijski odbor:

o PITANJE 33: Je li nadzorni odnosno upravni odbor ustrojio komisiju za reviziju
(revizijski odbor)?

o PITANJE 34: Je li ve¢ina ¢lanova komisije iz redova neovisnih ¢lanova nadzornog
odbora?

o PITANJE 35: Je li komisija pratila integritet financijskih informacija drustva, a osobito
ispravnost i konzistentnost raunovodstvenih metoda koje koristi drustvo i grupa kojoj
pripada, ukljucivsi i kriterije za konsolidaciju financijskih izvjeStaja drustava koja
pripadaju grupi?

o PITANJE 36: Je li komisija procijenila kvalitetu sustava unutarnje kontrole i upravljanja
rizicima, s ciljem da se glavni rizici kojima je drustvo izlozeno (ukljucujuéi i rizike
povezane s pridrzavanjem propisa) na odgovarajuci nac¢in identificiraju i javno objave
te da se njima na odgovarajuci na¢in upravlja?

o PITANJE 37: Je li komisija radila na osiguranju u¢inkovitosti sustava unutarnje revizije,
osobito putem izrade preporuka prilikom odabira, imenovanja, ponovnog imenovanja i
smjene rukovoditelja odjela za unutarnju reviziju i glede sredstava koja mu stoje na
raspolaganju, i procjene postupanja rukovodecéeg povodom nalaza i preporuka unutarnje
revizije?

o PITANJE 39: Je li komisija nadgledala neovisnost i objektivnost vanjskog revizora,
osobito glede rotacije ovlastenih revizora unutar revizorske kuce i naknada koje drustvo
placa za usluge vanjske revizije?

o PITANJE 40: Je li komisija pratila prirodu i koli¢inu usluga koje nisu revizija, a drustvo
ith prima od revizorske kuce ili s njome povezanih osoba?

o PITANJE 41: Je li komisija izradila pravila o tome koje usluge vanjska revizorska kuca
i S njome povezane osobe ne smije davati drustvu, koje usluge moze davati samo uz
prethodnu suglasnost komisije, a koje usluge moze davati bez prethodne suglasnosti?

o PITANJE 42: Je li komisija razmotrila uc¢inkovitost vanjske revizije i postupke viseg
rukovodeceg kadra s obzirom na preporuke koje je iznio vanjski revizor?

o PITANJE 43: Je li komisija za reviziju osigurala dostavu kvalitetnih informacija ovisnih

1 povezanih drustava te tre¢ih osoba (kao Sto su strucni savjetnici)?
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Indeks razine u¢inkovitosti revizijskog odbora (IURO) izracunava se stavljanjem u odnos broj

pozitivno odgovorenih pitanja iz godisnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja (XRO)

i maks

imalni broj pitanja (MAXRO). Maksimalni broj bodova je 10. Svako pozitivno

odgovoreno pitanje dobiva 1 bod, dok negativno dobiva 0 bodova. Potrebno je naglasiti da

svaka stavka ima jednaku vrijednost pa je koeficijent svake stavke 1.

Izracun IURO-a prikazan je formulom:

IURO =

Objasnje

RO
MAXRO

nje oznaka:

IURO - indeks razine u¢inkovitosti revizijskog odbora,

¥RO - broj pozitivno odgovorenih pitanja iz godisnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja,

MAXRO — maksimalni broj pitanja.

Analiziraju¢i odgovore na pitanja iz godiSnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja,

dolazi se do sljede¢ih zakljucaka:%®

100% kreditnih institucija iz uzorka imaju ustrojen revizijski odbor.

U 18,75% kreditnih institucija veéina ¢lanova revizijskog odbora je iz redova neovisnih
¢lanova nadzornog odbora.

100% revizijskih odbora pratilo je integritet financijskih informacija drustva, a osobito
ispravnost 1 konzistentnost ra¢unovodstvenih metoda koje koristi druStvo i grupa kojoj
pripada, ukljucivsi i kriterije za konsolidaciju financijskih izvjeStaja drustava koja
pripadaju grupi.

100% revizijskih odbora procijenilo je kvalitetu sustava unutarnje kontrole i upravljanja
rizicima, s ciljem da se glavni rizici kojima je drustvo izloZeno (uklju€ujuci i rizike
povezane s pridrzavanjem propisa) na odgovarajuci nacin identificiraju i javno objave
te da se njima na odgovaraju¢i nacin upravlja.

87,5% revizijskih odbora je radilo na osiguranju ucinkovitosti sustava unutarnje
revizije, osobito putem izrade preporuka prilikom odabira, imenovanja, ponovnog

imenovanja i smjene rukovoditelja odjela za unutarnju reviziju i glede sredstava koja

% QOdgovori su preuzeti iz godisnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja sa stranica Zagrebacke burze

......

institucija su preuzeti iz ispunjenih anketa koje sadrze pitanja vezana za revizijski odbor iz navedenog upitnika.
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mu stoje na raspolaganju, i procjene postupanja rukovodeceg povodom nalaza i
preporuka unutarnje revizije.

o 93,75% revizijskih odbora je nadgledalo neovisnost i objektivnost vanjskog revizora,
osobito glede rotacije ovlastenih revizora unutar revizorske kuce i naknada koje drustvo
placa za usluge vanjske revizije.

o 50% revizijskih odbora pratilo je prirodu i koli¢inu usluga koje nisu revizija, a drustvo
ih prima od revizijske kuce ili s njome povezanih osoba.

o 12,5% revizijskih odbora izradilo je pravila o tome koje usluge vanjska revizijska kuca
i s njome povezane osobe ne smije davati druStvu, koje usluge moze davati samo uz
prethodnu suglasnost komisije, a koje usluge moze davati bez prethodne suglasnosti.

o 93,75% revizijskih odbora razmotrilo je ucinkovitost vanjske revizije i postupke viseg
rukovodeceg kadra s obzirom na preporuke koje je iznio vanjski revizor.

o 50% revizijskih drustava osiguralo je dostavu kvalitetnih informacija ovisnih i

povezanih drustava te tre¢ih osoba (kao $to su struéni savjetnici).

Razine ucinkovitosti revizijskog odbora prikazane su u tablici 4.

Tablica 4: Razine u¢inkovitosti revizijskog odbora

Razina ucinkovitosti (%0)

Potpuna ucinkovitost 81-100
Visoka ucinkovitost 61 - 80
Srednja uc¢inkovitost 41 - 60
Niska ucinkovitost 21-40
Nedovoljna uéinkovitost 0-20

Izvor: Izrada autorice

Ucinkovitosti revizijskog odbora kreditnih institucija iz uzorka prikazane su u tablici 5.

Tablica 5: U¢inkovitost revizijskih odbora

Razina ucinkovitosti

Prosje¢an IURO 0,70
Medijan 0,75
Mod 0,80

Izvor: Izrada autorice
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Analizom izra¢unatog indeksa razine u¢inkovitosti revizijskog odbora, dolazi se do podataka o
prosjecnoj razini ucinkovitosti revizijskog odbora kreditnih institucija koja iznosi 0,70. 1z
tablice 5 vidljivo je da medijan iznosi 0,75, $to znaci da 50% kreditnih institucija iz uzorka ima
vrijednost 0,75 ili manje, dok ostalih 50% ima vrijednost 0,75 ili viSe. NajceS¢a razina

ucinkovitosti revizijskog odbora je 0,80.

4.5. Rezultati empirijskog istrazZivanja

Prvom hipotezom pretpostavlja se da postoji statisticki znacajna meduovisnost izmedu

ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena indeksom, i uspjesnosti kreditne institucije.

Smatra se da uspjesna poduzeca imaju efikasno korporativno upravljanje, ali i da efikasno
korporativno upravljanje utjeCe na uspjesnost poslovanja. Stoga, svaka kreditna institucija tezi
uspjeSnom 1 profitabilnom poslovanju pa se pretpostavlja da bi u€inkovitiji revizijski odbor,
kao mehanizam korporativnog upravljanja, trebao doprinijeti uspjesnijem poslovanju kreditne

institucije, ali i obratno.

U ovom istrazivanju, uspjesnost kreditne institucije mjeri se povratom na uloZzenu imovinu
(ROA), povratom od ulozenog vlastitog kapitala (ROE) i financijskim rezultatom poslovanja
pri ¢emu je financijski rezultat poslovanja analiziran odvojeno kao dummy varijabla jer rezultat

moze biti pozitivan ili negativan.

Za utvrdivanje postojanja statisticki zna¢ajne meduovisnosti izmedu uc€inkovitosti revizijskog
odbora i uspjesnosti kreditne institucije koristeni su Spearmanov i point-biserial koeficijent

korelacije.

Postavljene su hipoteze:
o Ho... ne postoji statisticki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog
odbora, mjerena indeksom, 1 uspjesnosti kreditne institucije.
o Hi... postoji statisticki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog

odbora, mjerena indeksom, i uspjesnosti kreditne institucije.
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Tablica 6: Meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i uspjeSnosti kreditne

institucije (ROA | ROE)

Spearmanov test korelacije

Pokazatelji uspjesnosti IURO IURO
kreditnih institucija 2016. godina 2017. godina

Koeficijent

korelacije 0,263 0,432
ROA Znacajnost

0,326 0,095

N 16 16

Koeficijent

korelacije 0,478 0,410
ROE .

Znacajnost 0,061 0,115

N 16 16

Izvor: Izrada autorice

Na temelju podataka iz tablice 6, u 2016. godini postoji grani¢na meduovisnost izmedu [URO

i ROE (0=0,061) jer je znacajnost (o) manja od 0,1, a pritom veéa od 0,05. Znacajna

meduovisnost izmedu IURO i ROA (0=0,326) nije dokazana jer je znacajnost veca od 0,05.

U 2017. godini postoji grani¢na meduovisnost izmedu IURO s jedne strane te ROA (0=0,095

<0,1) i ROE (0=0,115 = 0,1) s druge strane.

Tablica 7: Meduovisnost izmedu u¢inkovitosti revizijskog odbora i uspjeSnosti kreditne

institucije (financijski rezultat)

Point-biserial koeficijent korelacije

Pokazatelj uspjesnost IURO IURO
kreditnih institucija 2016. godina 2017. godina
Koeficijent korelacije 0,658 0,616
FinanCijSki Znaéajnost
rezultat 0,006 0,011
N 16 16

Izvor: Izrada autorice
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Na temelju podataka iz tablice 7, u 2016. godini postoji zna¢ajna meduovisnost izmedu [URO
i financijskog rezultata (a=0,006) jer je znacajnost (o) manja od 0,05.
U 2017. godini postoji grani¢na meduovisnost izmedu IURO i financijskog rezultata (a=0,011)

jer je znacajnost priblizno jednaka 0,1.

S obzirom na dobivene rezultate, moze se prihvatiti hipoteza H1 koja pokazuje da postoji
(grani¢na) meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i uspjesnosti kreditnih
institucija. Medutim, hipoteza se moze djelomi¢no prihvatiti jer je analiza pokazala da u 2016.
godini ipak ne postoji statisticki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog
odbora i ROA, kao pokazatelja uspjeSnosti poslovanja kreditne institucije. Djelomi¢no
prihvacanje hipoteze moze biti i uzrok malog broja kreditnih institucija u uzorku, $to je opcenito
ograniCenje ovog istrazivanja. Ipak, moze se prihvatiti pretpostavka da uéinkovitiji revizijski

odbor doprinosi uspjesnijem poslovanju kreditne institucije, ali vrijedi i obratno.

Navedeno se moze dokazati i usporedbom podataka iz godis$njih izvjesca kreditnih institucija i
izraCunate prosjeéne razine ucinkovitosti revizijskog odbora. Prema njima kreditne institucije s
negativnim financijskim rezultatom imaju znatno nizu razinu ucinkovitosti revizijskog odbora,

odnosno 0,50 za razliku od onih koji posluju s pozitivnim rezultatom, odnosno 0,75.

Drugom hipotezom pretpostavlja se da postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti

revizijskog odbora, mjerena indeksom, s obzirom na veli¢inu kreditne institucije.

Kreditne institucije se medusobno razlikuju po brojnim karakteristikama poslovanja pa se ne
moze ocekivati da ¢e sve kreditne institucije imati jednaku kvalitetu korporativnog upravljanja.
U tom kontekstu, pretpostavlja se da ¢e se ucinkovitost revizijskih odbora razlikovati i s
obzirom na veli¢inu kreditne institucije, pri ¢emu se veli¢ina kreditne institucije moze
razmatrati kao mjera kompleksnosti poslovanja, ali i kao mjera kompleksnosti odnosa s
razli¢itim interesno-utjecajnim skupinama. Zbog toga se moze pretpostaviti da su kod vecih
kreditnih institucija viSe razvijeni mehanizmi korporativnog upravljanja pa samim time i

revizijski odbori.
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Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne razlike izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora

s obzirom na veli¢inu kreditne institucije koristen je Kruskal-Wallis test.

Postavljene su hipoteze:
o Ho... ne postoji statisticki znacajna razlika u uéinkovitosti revizijskog odbora s obzirom
na veli¢inu kreditne institucije.
o Hi... postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom

na veli¢inu kreditne institucije.

Tablica 8: Razlika u uc¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veli¢inu kreditne

institucije
Kruskal-Wallis test
IURO IURO
2016. godina 2017. godina
Chi-Square 4,197 2,417
df 2 2
Znacajnost 0,123 0,299

Izvor: Izrada autorice

Na temelju podataka iz tablice 8, u 2016. godini ne postoji statisticki znacajna razlika u
ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veli¢inu kreditne institucije (0=0,123 > 0,05).
Takoder, u 2017. godini ne postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog

odbora s obzirom na veli¢inu kreditne institucije (¢=0,299 > 0,05).

S obzirom na dobivene rezultate, odbacuje se hipoteza H2 te se zakljucuje da ne postoji
statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veliinu kreditne
institucije. Takoder, da nema znatne razlike zakljuCuje se i usporedbom prosje¢nog ITURO
srednjih i velikih kreditnih institucija koji iznosi 0,75 te prosje¢nog IURO malih kreditnih

institucija koji iznosi 0,65.

Na temelju postavljene hipoteze pretpostavilo se da ¢e zbog manje ucinkovitosti revizijskog
odbora male kreditne institucije, za razliku od srednjih i velikih kreditnih institucija, imati

manje efikasno i profitabilno poslovanje. Ipak, provedenom analizom moze se odbaciti
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navedena pretpostavka da kreditne institucije imaju efikasno i profitabilno poslovanje zbog
ucinkovitog revizijskog odbora. Nadalje, da se veli¢ina kreditnih institucija mjerila brojem
¢lanova nadzornog ili revizijskog odbora, kao i na temelju njihovih ovlasti, duznosti ili
odgovornosti, vrlo vjerojatno bi se o¢ekivala pozitivna meduovisnost izmedu ucinkovitosti
revizijskog odbora i veli¢ine kreditnih institucija. Na taj na¢in bi se prihvatila pretpostavka da
su kod vecih kreditnih institucija viSe razvijeni revizijski odbori, kao i ostali mehanizmi

korporativnog upravljanja.

Ukoliko se velicina kreditnih institucija usporeduje s njihovom profitabilnos¢u, onda je
potrebno napomenuti da je prema podacima iz godisnjih izvjesca kreditnih institucija vidljivo
da s negativnim financijskim rezultatom posluju samo male kreditne institucije. Navedeno je
dokazano i provedenom analizom poslovanja malih kreditnih institucija iz 2012. godine i
njihovom usporedbom s ve¢im kreditnim institucijama gdje rezultati ukazuju da su male
kreditne institucije manje efikasne i manje profitabilne te da preuzimaju vise rizika u
poslovanju. Time se isti¢e da se male kreditne institucije u Republici Hrvatskoj po poslovanju

znadajno razlikuju od svojih srednjih i velikih konkurenata.®’

Grafikon 1: Podjela kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj

Veli¢ina kreditnih institucija

o P N W b~ OO N 0

2016. godina 2017. godina
Mala = Srednja ~ Velika

Izvor: Izradila autorica na temelju udjela ukupne imovine svih kreditnih institucija iz uzorka

67 Sverko, 1., Pavlovi¢, A., Vukas, J. (2012): Analiza poslovanja malih banaka u Republici Hrvatskoj, Privredna
kretanja i ekonomska politika, 22 (133), str. 36.
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Na temelju grafikona 1, vidljivo je da u Republici Hrvatskoj prevladavaju male kreditne
institucije. Prema udjelu ukupne imovine svih kreditnih institucija iz uzorka, u 2016. i 2017.
godini najvece kreditne institucije u Republici Hrvatskoj su Erste&Steiermérkische banka, OTP
banka, Privredna banka, Raiffeisen banka i Zagrebacka banka ¢ija prosje¢na razina
ucinkovitosti revizijskog odbora iznosi 0,80 te je ve¢a od prosjeéne razine svih kreditnih

institucija nad kojima je provedeno istrazivanje.

Trecom hipotezom se pretpostavlja da postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti

revizijskog odbora, mjerena indeksom, s obzirom na vrstu revizijskog drustva.

Uspjesi i globalna razgranatost Cetiri najveca revizijska drustva u svijetu, poznata kao Velika
Cetvorka, ne mogu se mjeriti s manjim revizijskim drustvima. Zauzimaju velik dio trzista jer su
gotovo nenadmasne u veli¢ini, kompetenciji, koli¢ini znanja i broju zaposlenika.®® Pretpostavlja
se da kreditne institucije s u¢inkovitijim revizijskim odborom i uspjesnijim poslovanjem cesce

biraju revizijska drusStva Velike cetvorke u odnosu na ostala revizijska drustva.

Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne razlike izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora
S obzirom na vrstu revizijskog drustva koristen je Mann-Whitney U-test za dva nezavisna

uzorka.

Postavljene su hipoteze:
o Ho... ne postoji statisti¢ki znacajna razlika u u¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom
na vrstu revizijskog drustva.
o Hai... postoji statisti¢ki znacajna razlika u uc€inkovitosti revizijskog odbora s obzirom

na vrstu revizijskog drustva.

8 Lider Media d.o.0. (2014): Svijetom drmaju Velika Trojka i Velika &etvorka, [Internet], raspoloZivo na:
https://lider.media/aktualno/tvrtke-i-trzista/poslovna-scena/n-svijetom-drmaju-velika-trojka-i-velika-cetvorka/,
[19.03.2019.].
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Tablica 9: Razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog

drustva
Mann-Whitney U-test
IURO IURO
2016. godina 2017. godina

Mann-Whitney U 17,000 18,000
Wilcoxon W 32,000 28,000

z -1,280 -0,783
Znacajnost 0,200 0,434

Izvor: Izrada autorice

Na temelju podataka iz tablice 9, u 2016. godini ne postoji statisticki znacajna razlika u
ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog drustva (¢=0,2 > 0,05).
Takoder, u 2017. godini ne postoji statisti¢ki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog

odbora s obzirom na vrstu revizijskog drustva (¢=0,434 > 0,05).

S obzirom na dobivene rezultate, odbacuje se hipoteza H3 te se zakljucuje da ne postoji
statisticki znacajna razlika u uéinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog
drustva. Samim time, odbacuje se i gore navedena pretpostavka da samo kreditne institucije s
ucinkovitim revizijskim odborom biraju revizijska drustva iz Velike cetvorke. Do navedenog se
moze do¢i I usporedbom prosjecne razine uc¢inkovitosti revizijskog odbora kreditnih institucija
koje revidiraju druStva iz Velike cetvorke koji iznosi 0,65 1 prosjene razine ucinkovitosti
revizijskog odbora kreditnih institucija koje revidiraju ostala revizijska drustva koji iznosi 0,70

te se zakljuCuje da izmedu te dvije razine ucinkovitosti nema znatne razlike.

Medutim, na temelju podataka iz godiSnjih izvjeS¢a moze se zakljuciti da male kreditne
institucije koje posluju s negativnim financijskim rezultatom biraju ostala revizijska drustva.
Prema navedenom zakljucuje se da razlog tome nije neucinkovit revizijski odbor ve¢ jedan od
razloga moze biti manjak sredstava za podmirenje visokih naknada revizijskih drustava iz

Velike cetvorke.
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Tablica 10: Vrsta revizijskog misljenja s obzirom na izbor revizijskog drustva
Revizijsko misljenje

Misljenje s

Revizijsko drustvo Pozitivno Ukupno
rezervom

Velika cetvorka 21 2 23
Ostala revizijska

9 0 9
drustva
Ukupno kreditnih
o 30 2 32
institucija

Izvor: Izrada autorice

Tablica 10 pokazuje da su u 2016. i 2017. godini od ukupno 32 kreditne institucije, revizijska
drustva iz Velike cetvorke revidirala 23 kreditne institucije, dok su ostala revizijska drustva
revidirala znatno manje odnosno 9 kreditnih institucija. Za razliku od Velike cetvorke koja je
izrazila 21 pozitivno i 2 misljenja S rezervom, ostala revizijska drustva izrazila su pozitivno

misljenje za svih 9 kreditnih institucija.

Cetvrtom hipotezom se pretpostavlja da postoji statisticki znaajna meduovisnost izmedu

ucinkovitosti revizijskog odbora, mjerena indeksom, 1 broja klju¢nih revizijskih pitanja.

Klju¢na revizijska pitanja mogu se definirati kao pitanja koja su bila od najvece vaznosti u
reviziji financijskih izvjeStaja. Na taj nacin se korisnicima financijskih izvjestaja osiguravaju
dodatne informacije koje im pomaZu u razumijevanju pitanja o kojima je revizor zatraZio
obrazlozenje od onih koji su zaduzeni za upravljanje.®® Eksterni revizori zapo¢inju razmatranje
klju¢nih revizijskih pitanja kroz komunikaciju s revizijskim odborom i izabiru ona pitanja za

koja smatraju da su bila od najveceg znacaja za reviziju tekuce godine.

Ucinkovitost revizijskog odbora trebala bi doprinijeti boljem identificiranju klju¢nih podrucja
rizika revidiranog subjekta te boljoj komunikaciji s eksternim revizorima. Stoga se moze
pretpostaviti pozitivna veza izmedu broja identificiranih kljuénih revizijskih pitanja i

ucinkovitosti revizijskog odbora.

8 MRevS 701: Priopéavanje kljuénih revizijskih pitanja u izvje$éu neovisnog revizora, Hrvatska revizijska
komora, [Internet], raspolozivo na: http://www.revizorska-komora.hr/pdf/MRevS/2015%201AASB%20Handb%
20MRevS%20701.pdf, [19.03.2019.].
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Za utvrdivanje postojanja statisticki zna¢ajne meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog

odbora i broja klju¢nih revizijskih pitanja koristen je Spearmanov koeficijent korelacije.

Postavljene su hipoteze:
o Ho... ne postoji statisti¢ki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog
odbora i broja klju¢nih revizijskih pitanja.
o Ha... postoji statisticki zna¢ajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora

i broja kljuénih revizijskih pitanja.

Tablica 11: Meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja klju¢nih
revizijskih pitanja
Spearmanov test korelacije
IURO IURO
2016. godina 2017. godina

Koeficijent korelacije 0,291 0,045
Kljuéna revizijska pitanja Znacajnost 0,274 0,870
N 16 16

Izrada: lzrada autorice

Na temelju podataka iz tablice 10, u 2016. godini ne postoji statisticki zna¢ajna meduovisnost
izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja klju¢nih revizijskih pitanja (¢=0,274 > 0,05).
Takoder, u 2016. godini ne postoji statistiCki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti

revizijskog odbora i broja klju¢nih revizijskih pitanja (¢=0,870 > 0,05).

S obzirom na dobivene rezultate, odbacuje se hipoteza H4 te se zakljucuje da ne postoji
statisticki znacajna meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja klju¢nih
pitanja. Razlog tome moze biti $to klju¢na revizijska pitanja s jedne strane doprinose boljem
identificiranju i razumijevanju klju¢nih podruéja rizika revidiranog subjekta, dok s druge strane
izdvajajuci podrucja s visSim procijenjenim rizikom znacajnog pogreSnog prikazivanja ili sa
znacajnim rizicima, a zbog kojih revizor ne daje misljenje, dovode u pitanje poslovanje
poduzeca. Vazno je naglasiti da klju¢na revizijska pitanja nisu zamjena za izraZavanje

modificiranog misljenja.
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Na temelju podataka iz godi$njih izvjeSca, potrebno je izdvojiti kreditne institucije koje posluju
s negativnim financijskim rezultatom te usporediti njihov broj kljuénih revizijskih pitanja s
vrstom revizijskog drustva. Naime, dolazi se do zaklju¢ka da kod kreditnih institucija koje
posluju s negativnim financijskim rezultatom, veci broj klju¢nih revizijskih pitanja izdvajaju
revizijska drustva iz Velike cetvorke u odnosu na ostala revizijska drustva, a uzrok moze biti

temeljitost i kompleksnost rada revizora iz Velike cetvorke.

Potrebno je naglasiti da se umanjenja vrijednosti kredita klijentima spominju kao najéesce
kljucno revizijsko pitanja u revizijskim izvjes¢ima kreditnih institucija, a ono se smatra
najznacajnijim pitanjem zbog kompleksnosti procesa njihove procjene i znatnog udjela
prosudbe klju¢nog rukovodstva u vezi pretpostavki koristenih za procjenu nadoknadivog iznosa

kredita klijentima.

Petom hipotezom se pretpostavlja da postoji statisticki znacajna razlika u ucinkovitosti

revizijskog odbora, mjerena indeksom, s obzirom na vrstu revizijskog misljenja.

Cilj revizora je formirati misljenje o financijskim izvjestajima koje je temeljeno na zaklju¢cima
1z dobivenih revizijskih dokaza. Revizor ¢e izraziti pozitivno misljenje kada zakljuci da su
financijski izvjestaji sastavljeni, u svim znacajnim odrednicama, u skladu s primjenjivim
okvirom financijskog izvjeStavanja. MoZe se pretpostaviti da ¢e kreditne institucije s

ucinkovitijim revizijskim odborom imati pozitivno revizijsko misljenje.

Za utvrdivanje postojanja statisticki znacajne razlike izmedu u¢inkovitosti revizijskog odbora

s obzirom na vrstu revizijskog misljenja koristen je Mann-Whitney U-test.

Postavljene su hipoteze:
o Ho... ne postoji statisticki znacajna razlika u u¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom
na vrstu revizijskog misljenja.
o Hi... postoji statisticki znacajna razlika u u€inkovitosti revizijskog odbora s obzirom

na vrstu revizijskog misljenja.

50



Tablica 12: Razlika u udinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog

misljenja
Mann-Whitney U-test
IURO IURO

2016. godina 2017. godina
Mann-Whitney U 0,500 3,000
Wilcoxon W 1,500 4,000
Z -1,634 -1,051
Asymp. Sig. 0,102 0,293
Exact Sig. 0,125 0,500

Izvor: Izrada autorice

Na temelju podataka uz tablice 11, u 2016. godini ne postoji statisti¢ki znacajna razlika u
ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog misljenja (¢=0,102 > 0,05).
Takoder, u 2017. godini ne postoji statisti¢ki znacajna razlika u ucinkovitosti revizijskog

odbora s obzirom na vrstu revizijskog misljenja (¢=0,293 > 0,05).

S obzirom na dobivene rezultate, odbacuje se hipoteza H5 te se zakljucuje da ne postoji
statisticki znacajna razlika u uéinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog
misljenja. Prema obradenim podacima iz financijskih izvjeS¢a, moze se zakljuciti da kreditne
institucije koje imaju izrazeno misljenje s rezervom, imaju nisku prosjecnu razinu u¢inkovitosti

revizijskog odbora i ona iznosi 0,55.

Takoder, pretpostavka da kreditne institucije s ué¢inkovitijim revizijskim odborom imaju samo
pozitivno misljenje se ne prihva¢a. Razlog odbacivanja ove hipoteze moze proizaci i iz
Cinjenice da gotovo sve kreditne institucije iz uzorka, odnosno 93,75% imaju pozitivho
misljenje te zbog toga i ne moze postojati statisticki znacajna razlika u u¢inkovitosti revizijskog
odbora s obzirom na vrstu misljenja. Ukoliko ¢e se u buduénosti provoditi sli¢no istrazivanje,
zbog dobivanja realnijeg zakljucka potrebna su raznovrsnija revizijska misljenja koja je moguce

dobiti obradom financijskih podataka kreditnih institucija kroz duze vremensko razdoblje.
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5. ZAKLJUCAK

S obzirom na to da kreditne institucije imaju znacajnu ulogu u procesu gospodarskog i
drustvenog razvitka neke drzave, cilj ovoga rada je analiza u¢inkovitosti revizijskog odbora kao
mehanizma korporativnog upravljanja u kreditnim institucijama Republike Hrvatske. Znacaj
primjene korporativnog upravljanja u kreditnim institucijama je od iznimne vaznosti jer su one
jedini izvor sredstava pa alokacijom tih sredstava vode racuna o drus$tvenom interesu. Interni i
eksterni mehanizmi korporativnhog upravljanja pozitivno utjeCu na poslovanje kreditnih
institucija u cilju zadovoljavanja interesa svih dionika. Primjena dobre prakse korporativnog
upravljana vodi prema odrzivom i druStveno odgovornom poslovanju kreditnih institucija pa se
pretpostavlja da bi u€inkoviti mehanizmi korporativnog upravljanja, u ovom slucaju revizijski

odbor, trebali doprinijeti uspjes$nijem poslovanju kreditnih institucija.

U danasnjim uvjetima korporacije trebaju imati djelotvoran sustav korporativnog upravljanja
kako bi mogle efikasno i efektivno poslovati. Nakon ucestalih raéunovodstvenih pogresaka i
prijevara, sve viSe raste svijest o vaznosti korporativnog upravljanja, a samim time raste i
istrazivacki interes u podrucju korporativnog upravljanja. Smatra se da u hrvatskom poslovnom
okruzenju dominiraju korporacije u kojima vlasniStvo i menadzment nisu odvojeni te da je
ograni¢avanje malih dionicara temeljni problem hrvatskog korporativnog upravljanja. Samim
time, Republika Hrvatska pripada zatvorenom sustavu korporativnog upravljanja, kao i druge

zemlje kontinentalne Europe.

Jedan od klju¢nih internih mehanizama korporativnog upravljanja su odbori koji su zaduZeni
da menadzeri upravljaju poduze¢em u interesu dioni¢ara. Zbog interesa javnosti za
objavljivanjem realnih i istinitih informacija o financijskom poloZzaju i uspjesnosti poslovanja
poduzeca, uloga revizijskih odbora postaje sve znacajnija. Uspostava revizijskog odora u
Republici Hrvatskoj i nije toliko rasprostranjena kao §to je to primjer u ostalim razvijenim
europskim zemljama. Uskladenjem zakonodavstva Republike Hrvatske sa zahtjevima Europske
unije, ali 1 promjenom svijesti 1 djelovanja sudionika korporativnog upravljanja, ocekuje se da

¢e praksa organiziranja i efikasnog djelovanja revizijskih odbora biti sve prisutnija i znacajnija.
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Ovo istrazivanje doprinijelo je razumijevanju vaznosti uloge revizijskog odbora u
korporativnom upravljanju kreditnih institucija. Rezultati empirijskog dijela istrazivanja
pokazali su da sve kreditne institucije iz uzorka imaju ustrojen revizijski odbor. Vazan doprinos
istrazivanju daje indeks razine ucinkovitosti revizijskog odbora koji je izracunat na temelju
odgovora iz godiSnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja. Prosje¢na razina
ucinkovitosti revizijskog odbora iznosi 70% Sto znaci da revizijski odbori kreditnih institucija
u Republici Hrvatskoj imaju visoku ucinkovitost. Glavni cilj ovog istraZivanja je provjera
toCnosti 1 istinitosti postavljenih hipoteza u svrhu donoSenja zakljuCka povezanosti
ucinkovitosti revizijskog odbora s ostalim elementima koji utjeCu na kvalitetu poslovanja

kreditnih institucija.

Na temelju pretpostavke da bi ucinkovitiji revizijski odbor trebao doprinijeti uspje$nijem
poslovanju kreditnih institucija, kreirana je hipoteza kojom je donesen zakljuc¢ak da postoji
znaajna (grani¢na) meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i uspjesnosti
kreditnih institucija ako je mjerena pokazateljima ROE i EPS te financijskim rezultatom.
Samim time, donesen je zakljucak da kreditne institucije s negativnim financijskim rezultatom
imaju znatno nizu razinu ucinkovitosti revizijskog odbora za razliku od onih koji posluju s

pozitivnim rezultatom.

Zbog pretpostavke da su kod vecih kreditnih institucija vise razvijeni mehanizmi korporativnog
upravljanja pa samim time i revizijski odbori, kreirana je hipoteza kojom je donesen zakljucak
da ipak ne postoji razlika u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na veli¢inu kreditne
institucije. Takoder, prema podacima iz godiSnjih izvjesca kreditnih institucija vidljivo je da s

negativnim financijskim rezultatom posluju samo male kreditne institucije.

lako se postavila hipoteza da postoji razlika u u¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom na
vrstu revizijskog drustva, navedena hipoteza je odbacena te je zaklju¢eno da male kreditne
institucije koje posluju s negativnim financijskim rezultatom biraju ostala revizijska drustva

umjesto revizijskih drustava iz Velike cetvorke.

Takoder, ispitana je i meduovisnost izmedu ucéinkovitosti revizijskog odbora i broja klju¢nih
revizijskih pitanja te je zaklju€eno da takva meduovisnost ne postoji. Odbacena je i
pretpostavka da postoji pozitivna veza izmedu broja identificiranih klju¢nih revizijskih pitanja

i ucinkovitosti revizijskog odbora.
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Na kraju istrazivanja, pretpostavka da ¢e kreditne institucije s ucinkovitijim revizijskim
odborom imati pozitivno revizijsko misljenje je odbacena jer je zakljuceno da ne postoji razlika
u ucinkovitosti revizijskog odbora s obzirom na vrstu revizijskog misljenja. lako razlog
odbacivanja ove hipoteze moze proizaci iz ¢injenice da gotovo sve kreditne institucije iz uzorka,

odnosno 93,75% imaju pozitivno revizijsko misljenje.

Neke od navedenih hipoteza su ve¢ bila istrazivana za razdoblje od 2007. do 2012. godine te je
zakljuceno da je tijekom vremena doslo do promjena izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora
i uspjesnosti poslovanja kreditnih institucija, ali i u ué¢inkovitosti revizijskog odbora s obzirom
na vrstu revizijskog drustva. Do promjena u vrsti revizijskog misljenja nije doslo te i dalje

vecina kreditnih institucija ima pozitivno revizijsko misljenje.
Osnovni doprinos ovog istrazivanja je potaknuti da praksa organiziranja i djelovanja revizijskih

odbora bude sve vise prisutna i u¢inkovita te da ono bude osnova za daljnja istrazivanja uloge

revizijskog odbora u korporativnom upravljanju kreditnih institucija.
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SAZETAK

Cilj ovog istrazivanja je analiza ucinkovitosti revizijskog odbora kao mehanizma korporativnog
upravljanja u kreditnim institucijama Republike Hrvatske. Pritom, glavni fokus analize je
stavljen na odnos revizijskog odbora i eksterne revizije koji se razmatraju kao dva vazna i
povezana mehanizma korporativnog upravljanja. Istrazivanje je provedeno na uzorku od 16
kreditnih institucija koje su od Hrvatske narodne banke dobile odobrenje za rad u 2016. i 2017.
godini. Pomoc¢u odgovora iz godisnjeg upitnika Kodeksa korporativnog upravljanja koja se

odnose na revizijski odbor, kreiran je indeks razine u¢inkovitosti revizijskog odbora.

Na temelju uzorka i kreiranog IURO, donesen je zakljucak da postoji znacajna (grani¢na)
meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i uspjesnosti poslovanja kreditnih
institucija, odnosno da uc¢inkovitiji revizijski odbor doprinosi uspje$nijem poslovanju kreditne
institucije i obratno. Utvrdeno je da ne postoji razlika u uinkovitosti revizijskog odbora s
obzirom na veli¢inu kreditne institucije 1 vrstu revizijskog drustva. Medutim, moze se zakljuciti
da male kreditne institucije koje posluju s negativnim financijskim rezultatom biraju ostala
revizijska drustva. Ispitana je meduovisnost izmedu ucinkovitosti revizijskog odbora i broja
kljucnih revizijskih pitanja te je donesen zakljuc¢ak da u¢inkovitosti revizijskog odbora ne ovisi
o broju kljucnih revizijskih pitanja koja revizijska druStva izdvajaju u revizijskom izvjescéu
kreditne institucije. Na kraju, utvrdeno je da 93,75% kreditnih institucija ima pozitivno

revizijsko misljenje.

Kljuéne rijeci: kreditne institucije, korporativno upravljanje, eksterna revizija, revizijski odbor,

indeks razine ucinkovitosti revizijskog odbora
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SUMMARY

The aim of this study is to analyze the effectiveness of audit committee as a mechanism of
corporate governance on credit institutions in Croatia. Consequently, the main aim of the
analysis is on relationship between audit committee and external audit, which are considered as
two important and related corporate governance mechanisms. The research was based on a
sample of 16 credit institutions that were granted the approval of the Croatian National Bank
for work in 2016 and 2017. Using the responses from the annual Corporate Governance Code

relating to the Audit Committee, a performance audit index has been created.

Based on the sample and created IURO, it was concluded that there is a link between the
efficiency of the audit committee and the performance of credit institutions, such as that a more
effective audit committee contributes to the more successful operation of the credit institution.
It has been established that there was no difference in the effectiveness of the audit committee
given the size of the credit institution and the type of audit firm. However, it can be concluded
that small credit institutions which operating with negative financial results, choose other audit
firms. The relationship between the effectiveness of the audit committee and the number of key
audit issues was tested and a conclusion was reached that the effectiveness of the audit
committee does not depend on the number of key audit issues that the audit firms have set out
in the audit report of the credit institution. Finally, 93.75% of the credit institutions has a

positive audit opinion.

Key words: Credit Institutions, Corporate Governance, External Auditing, Audit Committee,

Auditing Board Effectiveness Index
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