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PREDGOVOR

Prevare kojima su izlozeni investitori, preduzec¢a, druge organizacije i in-
stitucije 1 pojedinci nisu izum danaSnjeg vremena. One su oduvek posto-
jale u nekoj formi. Razlika je u tome $to su prevare danas po broju i obimu
veoma izrazene, dok su po prirodi 1 sadrzini raznovrsnije i sofisticiranije.
Uz to, prevare danas karakteriSe znacajno veci stepen profesionalizacije.
Napori da se prepoznaju, osujete ili barem umanje negativne posledice ob-
manjujuceg ponasanja pojedinaca, preduzeca, organizacija i institucija stari
su koliko 1 same prevare. Izrazeno usloZnjavanje poslovnih transakcija, kon-
tinuirana ekspanzija prevarnih radnji i velike drustvene Stete podsticu in-
teres za razvojem forenzickog racunovodstva. Poseban interes za ovim zna-
njima imaju javne institucije koje su neposredno ukljucene u borbu protiv
korupcije 1 organizovanog kriminala koji imaju razorne druStvene posledice.

Prva konferencija o forenzickom racunovodstvu predstavlja korak u dobrom
pravcu u procesu jacanja forenzi¢ko-racunovodstvenih kapaciteta u Repu-
blici Srbiji. Ona doprinosi ne samo §irenju znanja, ve¢ i povezivanju poje-
dinaca i institucija, u Republici Srbiji i regionu. O¢ekujemo da ona probudi
interes akademske zajednice da aktivnije ucestvuje u bavljenju problemima
iz domena racunovodstvene ekspertize i boljem povezivanju nau¢no-istra-
zivackih institucija sa javnim institucijama koje imaju vaznu ulogu u borbi
protiv prevara. Namera je da doprinese osnazivanju regionalnih napora u
borbi protiv korupcije i organizovanog kriminala, kao 1 shvatanju da ove
po drustvo Stetne aktivnosti ne poznaju granice. Konferencija ima za cilj
da podstakne prihvatanje najboljih praksi i u¢enje na dobrim i loSim isku-
stvima drugih zemalja koje su na ovom podrucju viSe odmakle od nas.

U okviru Prve konferencije o forenzickom ra¢unovodstvu, u realizaciji njenog
nauc¢nog dela pripremljeno je 20 radova, u ¢ijem pisanju je ucestvovalo 44
autora iz Severne Makedonije, Bosne i Hercegovine, Crne Gore, Hrvatske
i Srbije. Svi radovi pokrivaju uze tematske oblasti u okviru forenzickog ra-
cunovodstva, kao $to su forenzi¢ko-ra¢unovodstvena podrSka javnim insti-
tucijama, forenzicko raCunovodstveni izazovi u detektovanju i preveniranju
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prevara, dometi revizije u otkrivanju prevara, dok se jedan broj radova od-
nosi na specificna podrucja korporativnih prevara. U okviru svoje eksper-
tize autori su pokrenuli veliki broj aktuelnih tema iz oblasti forenzickog ra-
cunovodstva i na taj na¢in doprineli Sirenju forenzicko-racunovodstvenih
znanja, doprinoseci istovremeno potpunijem razumevanju znacaja javnih
institucija u zastiti javnih interesa.

U prezentovanim radovima pored bavljenja tradicionalnim problemima pre-
vara, u smislu njihovog detektovanja i preveniranja, istaknuti su brojni iza-
zovi koji se postavljaju pred forenzicke ratunovode. Zbog znacaja za podi-
zanje efikasnosti javnih institucija dve stvari ipak zasluzuju da budu posebno
istaknute, institucionalne pretpostavke i aktuelni trendovi.

Kompleksnost prevara, njihova rasirenost i Stete koje po tom osnovu nastaju
podrazumevaju snazne infrastrukturne pretpostavke za borbu protiv prevara.
U prvom redu potrebne su nam jake, nezavisne i kompetentne javne institu-
cije koje ¢e aktivno medusobno saradivati, ¢ine¢i jedan mocan sistem koji
¢e biti u stanju da se suprotstavi kriminalnim i koruptivnim aktivnostima.
Razvijanje saradnje sa institucijama u regionu i u svetu, u cilju razmene
znanja i iskustava i podizanja nivoa osposobljenosti za reSavanje slozenih
slucajeva kriminala i korupcije, moze samo doprineti jacanju kapaciteta u
borbi protiv svih vrsta prevara. [zuzetno vazan potporni stub u spreavanju
1 prepoznavanju prevara predstavlja kvalitetna edukacija forenzickih racu-
novoda, koja mora da bude odrziva, nekompromitovana i drustveno odgo-
vorna. Samo takva edukacija moze dovesti do kompetentnih forenzickih
racunovoda koji ¢e biti prepoznatljivi po svojim prestiznim znanjima, neu-
pitnim profesionalnim osobinama i posve¢enos$¢u ovom poslu u okruzenju
koje nije uvek povoljno.

Nije neophodno povlaciti precizne linije izmedu tradicionalnih i savremenih
prevara, buduc¢i da se i jedne i druge pojavljuju i da su jednako Stetne. Dobar
primer za to je korupcija, koja nazalost postoji u svim zemljama, nezavisno
od toga da li su razvijene ili su nerazvijene. Ona se manifestuje na mnogo
razli¢itih na€ina obuhvatajuci sve od sitnih prevara i mita do velike krade
javnih resursa. Ipak, mogude ja zapaziti neke trendove koji su vidljivi u rado-
vima prezentovanim na Konferenciji. Povecanje onlajn poslovanja povecava
rizike od sajber prevara §to upucuje ne samo na potrebu otkrivanja prevara,
ve¢ 1 potrebu dodatnih ulaganja u zastitu podataka, kako bi se predupredile
Stete. Posebne izazove za forenzicke racunovode predstavljaju istrazivanja
prevara sa kriptovalutama, blockchain tehnologije, greenwashing prevare i
sl. Digitalizacija, kao proces u zamahu, s jedne strane, §iri mogucénosti za
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prevare, dok s druge strane nudi nove moguénosti za forenzicke racuno-
vode, koji sada mogu da koriste napredne digitalne alate koji omogucavaju
brzu obradu velike koli¢ine podataka. Posebno vaznu ulogu dobija vestacka
inteligencija, koja moze pomoc¢i u otkrivanju obrazaca prevara.

Za uspesnu realizaciju Prve konferencije iz forenzickog racunovodstva za-
hvalnost dugujemo mnogim pojedincima i institucijama. Na prvom mestu
zahvalnost dugujemo autorima radova, koji su ulozili veliki napor da u do-
menu svoje ekspertize daju doprinos kroz pisane tekstove u relativno novoj
1 nekomfornoj oblasti, kao i recenzentima koji su prihvatili odgovornost
da svojim konstruktivnim predlozima povecaju kvalitet ovog Zbornika.
Vaznu ulogu imali su stejkholderi koji podrzavaju proces jacanja foren-
zi¢ko-ra¢unovodstvenih kapaciteta, ukljucujuci pravosudne organe, Mi-
nistarstvo unutra$njih poslova, regulatorna tela, poresku upravu, vladine
agencije i uprave za sprecavanje korupcije i pranja novca i dr., koji su nam
znacajno pomogli da dodatno uc¢vrstimo uverenja o problemima koji uspo-
ravaju efikasno funkcionisanje javnih institucija, kao 1 u izboru aktuelnih i
atraktivnih tema koje su uvrstene u ovaj Zbornik radova. Zahvalnost dugu-
jemo i nasim studentima, prvoj generaciji forenzickih racunovoda sa studij-
skog master programa Forenzicko rac¢unovodstvo, ne samo zbog njihovog
neposrednog uc¢esca u realizaciji prevashodno drugog dana Konferencije,
usmerenog na analizu studija slucaja, ve¢ 1 zbog toga $to su nam svojom
posvecenoscéu tokom realizacije studijskog programa ulili dodatnu snagu u
implementaciji ovih drustveno odgovornih aktivnosti. Posebnu zahvalnost
dugujemo INL-u, na iskazanom poverenju 1 podrsci koja doprinosi realiza-
ciji projekta “Izgradnja forenzicko-raCunovodstvenih kapaciteta u Republici
Srbiji”. Treba istaci da su ¢lanovi Programskog i Organizacionog odbora
ulozili velike napore kako bi ova Konferencija bila uspesno organizovana.

Urednici
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Jovana Janji¢

Univerzitet u Beogradu - GREENWASHING: NEW CHALLENGES

Ekonomski fakultet FOR FORENSIC ACCOUNTANTS
Apstrakt

Urgentne potrebe da se preduzmu aktivnosti u vezi sa zastitom prirodnih resursa,
sprecavanjem zagadenja Zivotne sredine i ublazavanjem klimatskih promena, pra-
Cene su porastom zahteva za izvestavanjem o ekolosSkim i drustvenim performan-
sama. Zabrinutost ¢itavog covecanstva za opstanak planete povecava napore
u pravcu korenitih promena u odnosu preduzeca i institucija prema ovim aktu-
elnim pitanjima. Paralelno sa tim akademska zajednica intenzivno radi na dise-
minaciji znanja o neophodnosti dostizanja ciljeva odrzivog razvoja, promovisanju
prelaska sa linearne na cirkularnu ekonomiju koja je u funkciji obezbedenja odr-
Zivog razvoja i razvijanju konceptualnog okvira za izvestavanje o ekonomskim,
ekoloskim i drustvenim performansama, koji bi bio u funkciji pracenja napretka
u ostvarenju postavljenih ciljeva i donosenja odluka koje to omogucavaju. Po-
sebna paznja u tom smislu posvecuje se greenwashing praksi koja uveliko kom-
promituje napore koje ¢ini globalna zajednica u resavanju aktuelnih problema.
U ovom radu su istrazeni rizici koji prate greenwashing praksu, sa posebnim ak-
centom na njenim pokretacima, detektovanju greenwashing prevarnih aktivnosti
i neophodnosti preveniranja takvih pojava kako bi se Stete svele na najmanju mo-
guéu meru. U procesu detektovanja greenwashing prakse, pored tradicionalnih,
moraju se primenjivati novi pristupi koji odgovaraju izmenjenoj strukturi izve-
Stavanja sa dominacijom nefinansijskih prametara uspeha, sto podrazumeva pri-
menu integrisanih konceptualnih okvira i vestacke inteligencije za istrazivanje
greenwashing prevara.

Kljucne reci: odrzivost, greenwashing, transparentnost, izvestavanje o odrzivosti,
greenwashing rizici, detekcija, prevencija, vestacka inteligencija

JEL Klasifikacija: M41, 056, K13

Abstract

Urgent needs to take actions regarding the protection of natural resources, pre-
vention of environmental pollution, and mitigation of climate change are accom-
panied by an increase in demands for reporting on ecological and social perfor-
mance. Concern of all humanity for the survival of the planet increases efforts
towards fundamental changes in the attitudes of companies and institutions to-
wards these current issues. Concurrently, the academic community is intensely
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working on disseminating knowledge about the necessity of achieving sustainable
development goals, promoting the transition from a linear to a circular economy
that functions to ensure sustainable development, and developing a conceptual
framework for reporting on economic, ecological, and social performance that
would track progress in achieving set goals and making decisions that enable this.
Special attention in this regard is given to greenwashing practices that signifi-
cantly compromise the efforts made by the global community in addressing cur-
rent problems. In this paper, the risks associated with greenwashing practices
are investigated, with a particular emphasis on its drivers, the detection of green-
washing fraudulent activities, and the necessity of preventing such occurrences in
order to minimize the potential damage. In the process of detecting greenwashing
practices, in addition to traditional approaches, new approaches that correspond
to the changed structure of reporting with the domination of non-financial suc-
cess parameters must be applied, which involves the use of integrated concep-
tual frameworks and artificial intelligence for investigating greenwashing frauds.

Key words: sustainability, greenwashing, transparency, sustainability reporting,
greenwashing risks, detection, prevention, artificial intelligence

JEL classification: M41, 056, K13

Uvod

Rastuci znacaj ,,0zelenjavanja“ preduzeca i pritisci da se prilagode informa-
cionim potrebama korisnika informacija, dovode menadzere u iskusenje da u
nedostatku realnih ekoloskih aktivnosti, kroz veste narative, selektovana obe-
lodanjivanja i laziranje pojedinih indikatora, preuvelicaju svoje ekoloske per-
formanse i na taj nacin promovisu ostvarivanje drustveno odgovorne misije,
na samo u pogledu zastite zivotne sredine, ve¢ i u pogledu opstanka planete.
U tom procesu, u nedostatku konkretnih aktivnosti koje podrzavaju Zeljenu
poziciju poslovnih entiteta 1 institucija, neretko su skloni da prenose pozitivne
informacije koje promovisu odgovorno ,,zeleno* ponasanje, ali bez pokric¢a
u realnim aktivnostima. Korporativne tvrdnje o njihovim ,,zelenim* perfor-
mansama predstavljaju vazan informacioni input za stejkholdere u procesu
odlucivanja, ali se u isto vreme namecu i kao instrument za manipulisanje
informacijama i dovodenje u zabludu onih kojima su informacije namenjene.
Upustajuéi se prakti¢no u prevarno izvestavanje, menadzeri istovremeno ma-
nifestuju ogroman stepen neodgovornosti prema Siroko promovisanoj potrebi
dostizanja ciljeva odrzivog razvoja i sprovodenja zelene tranzicije.

Greenwashing, kao obmanjujuca praksa izvestavanja o ekoloskim perfor-
mansama proizvoda i preduzeca, se nametnuo kao veliki problem koji zau-
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zima sve viSe prostora, kako u praksi, tako i u akademskim istrazivanjima.
Zapravo, vise se ne postavlja pitanje da li greenwashing postoji, ve¢ pre ko-
like Stete on moze da izazove. On definitivno nije vezan samo za pojedinacne
proizvode i njihove ekoloske karakteristike, ve¢ se manifestuje 1 na nivou
preduzeca, kada menadzeri nastoje da predstave bolju poziciju od one koja
odgovara realnosti. Stete koje nastaju u ovim procesima su veoma velike,
pocev od onih neposrednih koje se ticu kupaca proizvoda i neposrednog za-
gadenja zivotne sredine, preko ugrozavanja procesa efikasne alokacije kapi-
tala, pa sve do usporavanja lokalnih i globalnih procesa usmerenih na odr-
zivost u najsirem smislu. Tome pogoduje i nedovoljna diseminacija znanja,
naroCito u nerazvijenim i nedovoljno razvijenim zemljama o ekoloskim
manipulacijama preduzeca koja se tim neodgovornim poslom bave, ali i o
metodama i alatima koji se mogu koristiti u detektovanju prevarnog pona-
Sanja. U tom smislu odgovornost se ne moze vezivati samo za preduzeca,
ve¢ se ona odnosi i na regulatorna tela koja su zaduzena za adekvatnu re-
gulativu, profesionalne asocijacije koje se bave izvestavanjem o odrzivosti,
ali 1 na akademsku zajednicu, koja treba da vrsi transfer naprednih znanja,
unapreduje tehnike i alate za otkrivanje prevara i §iri svest o znacaju odgo-
vornog ekoloskog ponaSanja i rizicima koji prate taj proces.

U odnosu na tradicionalno finansijsko izveStavanje, greenwashing zahteva
potpuno drugaciju strukturu komuniciranja koju odlikuje brojnost indika-
tora i dominantno nefinansijski karakter informacija. Pratece pojave su ne-
dovoljna proverljivost informacija, nedostatak iskustva jednako u kreiranju
izvestaja 1 njihovoj kontroli i dr. U tom smislu, forenzicke racunovode su
u novim procesima korporativnih i drugih obmana dobile nove izazove u
otkrivanju prevara. Istovremeno, kasno otkrivanje ovih prevara, kada su
Stete ve¢ nastale, podrazumeva ulaganje napora u postavljanje eksternih i
internih mehanizama zastite koji ¢e imati prevenirajuce dejstvo.

U ovom radu kao klju¢ni cilj smo postavili istrazivanje kompleksnih odnosa
izmedu zahteva koji su nametnuti komuniciranjem o ekonomskoj, ekoloskoj
i drustvenoj dimenziji, s jedne, i transparentnosti i realnosti izvestavanja, s
druge strane. U tom kontekstu u prvi plan je stavljen greenwashing u Sirem
smislu, na nivou proizvoda i na nivou preduzeca, $to usmerava paznju na
istrazivanje motiva za €injenje prevara na ovom podrucju, razmatranje mo-
gucnosti detekcije prevara, kao i dometa prevenirajucih aktivnosti. Klju¢ni
izazov je pravljenje razlike izmedu istinskih napora u pravcu korporativne
odrzivosti 1 obmanjujucih praksi da se bi se stvari prikazale na nac¢in koji
u vecoj ili manjoj meri odstupa od realnosti.
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1. Greenwashing: koncepti i tipologija

Nema sumnje da je korporativna drustvena odgovornost u dostizanju ci-
ljeva odrzivog razvoja novi izvor legitimiteta. Legitimitet se moze postici
dobrom praksom i stvarnim rezultatima na podrucju unapredenja odrzivosti.
Problem nastaje u onom trenutku kada preduzeca ne mogu ili ne zZele da
ostvare ciljeve koji bi potvrdili njihovu drustvenu odgovornost. U takvim
okolnostima nesavesne kompanije se okrecu prenosenju obmanjujucéih po-
ruka poslovnim partnerima, investitorima, regulatornim telima i drugim in-
teresnim grupama u nameri da povecaju svoj legitimitet. Re¢ je o tzv. pra-
gmati¢nom legitimitetu koji moze biti povezan sa namernim obmanjivanjem
stejkholdera o korporativnim i drustvenim aktivnostima kompanije (Seele
& Gatti, 2015, pp. 3-4). Informaciona asimetrija i na njoj utemeljena teorija
signaliziranja se nadovezuje na teoriju legitimiteta. Signaliziranje koje do-
lazi iz kompanija, kada je ono zasnovano na stvarnim aktivnostima i kada
je ono zasnovano na obmanjujuc¢im informacijama, moze pozitivno uticati
na povecanje legitimiteta. Zbog toga stejkholderi koji se nalaze u informa-
ciono inferiornijoj poziciji u odnosu na menadzment preduzeca ne mogu
lako da razlikuju kada je re¢ o sustinskom, a kada o simbolickom angazo-
vanju kompanije u procesu dostizanja standarda zelene tranzicije (Seele &
Gatti, 2015, pp. 3-5). U takvim okolnostima, obmanjujuca zelena komuni-
kacija moze biti ,,uspesna“, u smislu prenosenja stejkholderima pozitivnih
signala o ekoloskim i drustvenim vrednostima preduzeca, nezavisno od toga
Sto realno ponaSanje u praksi odstupa od onoga $to je pozeljno.

Kako zelene tvrdnje kompanija postaju brojnije, potrosaci postaju sve skep-
Niz je razloga za sumnju medu potrosa¢ima u vezi sa zelenim tvrdnjama
(Carlson et al., 1993, p. 28):

e mnogi termini koji su ¢esto u upotrebi poput ,,ekoloski prihvatljiv*
nemaju jasno znacenje,

e Sira javnost neretko nema adekvatna znanja da razume navode u
okviru zelenih tvrdnji i

e poredenja koja se vrse na nivou proizvoda (npr. jednokratnih i pa-
mucnih pelena) uglavnom su ogranicena na jednu ekolosku dimen-
ziju usled Cega su Cesto nepotpuna i potencijalno obmanjujuca.

Sam termin greenwashing skovan je 1986. godine od strane ekologa, Jay
Westervelt-a, objavom eseja o ugostiteljskoj industriji 1 praksama promo-
cije ponovne upotrebe peskira (de Freitas Netto et al., 2020, p. 6). Delmas
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& Burbano (2011, p. 67) razlic¢ite kombinacije ekoloskih performansi i ko-
munikacija o njima predstavljaju matricom prikazanom na slici 1, pri ¢emu
¢itav spektar nivoa ekoloskih performansi svode na kategoriju dobrih i ka-
tegoriju losih ostvarenja, dok se kontinuum komunikacije u matrici krece
od potpunog odsustva komunikacije do komunikacije u pozitivnom tonu.
Polaze¢i od toga, autori definiSu greenwashing kao presek dva oblika po-
nasanja kompanije: postizanja losih ekoloskih performansi i pozitivne ko-
munikacije o ekoloSkim performansama.

Slika 1: Klasifikacija kompanija na bazi ekoloskih performansi
i komunikacije o njima

I 11
Greenwashing Glasne zelene
kompanije kompanije

Pozitivna

111 v
Tihe braon kompanije Tihe zelene kompanije

Bez
komunikacije komunikacija

Komunikacija o ekoloskim
performansama

Loge Ekoloske performanse Dobre

Izvor: Delmas & Burbano, 2011, 67.

DefiniSu¢u greenwashing, odredena grupa autora naglasak stavlja na selek-
tivnost u objavljivanju informacija. Lyon & Maxwell (2011, pp. 3-4) isticu
da je re€ o selektivnom otkrivanju pozitivnih informacija o ekoloskim ili
drusStvenim performansama kompanije, bez potpunog otkrivanja negativnih
informacija o ovim dimenzijama. Na selektivnost objavljivanja, kao oblik
skretanja paznje, ukazuju i Marquis & Toffel (2012) navodec¢i da je re¢ o
simbolickoj strategiji koju kompanije koriste na nacin da isti¢u svoje eko-
loski pozeljne prakse radi skretanja paznje sa onih negativnih. Pored toga,
greenwashing se dovodi u vezu sa neskladom reci i dela (engl. decoupling
behavior), ponasanjem koje karakterise to da zeleni narativ nije pracen re-
alnim aktivnostima na zastiti zivotne sredine predstavljajuci time razliku
izmedu simbolickih i sustinskih akcija (Walker & Wan, 2012) ¢ime se na-
stoji odrzati korporativni legitimitet pred stejkholderima ¢iji se ekoloski za-
htevi ne mogu ispuniti (Guo et al. 2014; Seele & Gatti 2015). To znaci da
isticanje laznih tvrdnji o ekoloskim aktivnostima mozZe biti izvor sticanja
legitimiteta. Nekim kompanijama prihvatanje greenwashing prakse postaje



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

atraktivnije samim saznanjem da je legitimitet lakse 1 jeftinije steci strate-
gijom manipulacija nego stvarnim aktivnostima koje bi morala uciniti. Me-
dutim, greenwashing nosi sa sobom i ozbiljne rizike kada je u pitanju kor-
porativni legitimitet. Prepoznavanje ovakve prakse ima bumerang efekat,
koji kompromituje komuniciranje preduzeca sa eksternim okruzenjem, §to
¢e uticati na smanjenje korporativnog legitimiteta.

Lyon & Montgomery (2015, p. 226) se, pak, zalazu za upotrebu Sire defini-
cije prema kojoj greenwashing obuhvata razlicite oblike komunikacije koji
zavaravaju zainteresovane strane na nacin da usvajaju preterano pozitivna
uverenja o ekoloskim performansama, praksama ili proizvodima organi-
zacije, pri ¢emu bi, prema autorima, paznju trebalo usmeriti na istrazivanje
varijeteta. Na slican na¢in Nemes et al. (2022, p. 5) navode da se greenwas-
hing-om obuhvataju razli¢ite obmanjuju¢e komunikacije koje namerno ili
ne, izazivaju lazne pozitivne percepcije o ekoloskim performansama, pri
¢emu ih mogu sprovoditi kompanije, ali i druge organizacije i institucije
kroz razli¢ite nijanse obmanjujucih praksi: od preterivanja do potpunih iz-
misljotina. Polaze¢i od toga da greenwashing uzima mnogostruke oblike, o
c¢emu ¢e u nastavku teksta biti vise reci, te da je to jedan od razloga razno-
likih pristupa njegovom definisanju, mogli bismo reci da se greenwashing
odnosi na sve vidove komunikacije koji rezultuju obmanjivanjem stejkhol-
dera u smeru stvaranja bolje percepcije o ekoloskim ostvarenjima kompa-
nije, u domenu njenih proizvoda i/ili procesa, u odnosu na to kakve one
zaista jesu.

Pre prelaska na identifikovanje vrsta greenwashing-a, od znacaja bi bilo ovaj
termin pozicionirati u odnose na sli¢ne termine koji egzistiraju u literaturi.
Paralelno sa greenwashing-om, paznja istrazivaca ali i Sire javnosti, usme-
rena je na izvesStavanje o zavaravaju¢im komunikacijama o drustvenim as-
pektima poslovanja, koji se obuhvataju terminom bluewashing (Dorfleitne
& Utz, 2023, p. 7). Ipak, izvestan broj autora, polaze¢i od Sire perspektive,
pod terminom greenwashing-a uklju¢uje obmanjujucu komunikaciju, osim o
ekoloskoj dimenziji, i o drugim segmentima korporativne odrzivosti, drus-
tvenoj 1 ekonomskoj (Lyon & Maxvell 2011; Seele & Gatti 2017). Pored ovih,
u upotrebi je 1 termin carbonwashing kao specifi¢an slu¢aj greenwashing-
a u kojem se razmatra samo dimenzija emisije ugljen-dioksida (Dorfleitne
& Utz, 2023, p. 7), kao i brownwashing, kao oblik komunikacije kojim se,
zapravo, umanjuju realna ekoloska ostvarenja (Kim & Lyon, 2015, p. 707).
Obimom rada smo ograniceni po pitanju detaljnijeg pojmovnog odredenja
1 distinkcije ovih pojmova.
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Greenwashing se moze sprovoditi na dva nivoa: na nivou kompanije, kao
¢in obmanjivanja u vezi sa ekoloskim praksama kompanije, i na nivou proi-
zvoda, u vezi sa ekoloskim benefitima proizvoda ili usluga (Delmas & Bur-
bano, 2011, 66). Pored toga, moze se ista¢i i greenwashing na nivou fi-
nansijskog posrednika koji se definiSe kao ponuda finansijskog proizvoda,
poput odrzivog investicionog fonda, koji u stvarnosti nije odrziv kao $to se
tvrdi (Dorfleitner & Utz, 2023, p. 10).

Kada je re¢ o vrstama zavaravaju¢e komunikacije, mogu se ista¢i dva tipa
greenwashing-a: greenwashing zasnovan na tvrdnjama i izvrs$ni greenwas-
hing (engl. executional greenwashing) (de Freitas Netto et al., 2020, p. 7).
Tvrdnje podrazumevaju upotrebu tekstualnih opisa koji se odnose na eko-
loske benefite proizvoda, odnosno, prakse kompanije, stvarajuc¢i obmanju-
juc¢a uverenja. Carlson et al. (1993) su, sprovodenjem analize sadrzaja, iden-
tifikovali postojanje pet vrsta greenwashing tvrdnji imajuci u vidu njihov
fokus: (1) tvrdnje orijentisane na proizvod, odnosno, fokusirane na eko-
loske karakteristike proizvoda; (2) tvrdnje orijentisane na procese koje uka-
zuju na visoku ekoloSku efikasnost tehnologije, proizvodnih tehnika, teh-
nika odlaganja otpada i sl.; (3) tvrdnje orijentisane na imidz koje povezuju
organizaciju sa ekoloskim ciljevima ili aktivnostima koje imaju veliku po-
drsku javnosti; (4) ekoloske ¢injenice kao nezavisne tvrdnje o Zivotnoj sre-
dini i (§) kombinacija dve ili viSe prethodno navedenih vrsta. Autori dalje
navode da se sve prethodno navedene vrste tvrdnji mogu, dalje, klasifiko-
vati prema tipu obmanjujuceg elementa koje sadrze u: (1) nejasne tvrdnje
koje sadrze previse Siroke izjave da bi imale neko precizno znacenje; (2)
tvrdnje u kojima su izostavljene relevantne informacije; (3) tvrdnje koje su
netacne; (4) kombinacija dve ili vise prethodno navedenih grupa. Kada je
u pitanju izvrs$ni greenwashing, Parguel et al. (2015, p. 108) navode da je
u pitanju vid komunikacije u kom se biraju slikovni i zvuc¢ni elementi koji
predstavljaju prirodne pejzaze (npr. planine, Sume) ili ugroZene Zivotinje
(npr. pande, delfini), odnosno, obnovljive izvore energije (npr. vetar, vodo-
padi) kako bi se komunicirao ekoloski karakter proizvoda ili brenda. Dakle,
ovaj vid greenwashing-a nije zasnovan na tekstualnim opisima ve¢ suge-
riSe elemente koji evociraju prirodu, poput boja (npr. zelena, plava) ili zvu-
kova (npr. more, ptice) (de Freitas Netto et al., 2020, p. 10).

Sa ciljem ispitivanja zastupljenosti i identifikovanja tipova greenwashing-a
na nivou EU, Evropska Komisija je 2020. godine sprovela istrazivanje po-
laze¢i od principa Direktive 2005/29/EC o nepoStenim poslovnim prak-
sama kojom su prakse greenwashing-a implicitno obuhvacene. Za potrebe
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identifikovanja greenwashing-a, prema smernicama Komisije o primeni Di-
rektive 2005/29/EC, poslo se od toga da je rec o bilo kojoj tvrdnji koja suge-
riSe ili na drugi nacin stvara utisak da proizvod ili usluga imaju pozitivan ili
neutralan uticaj na zivotnu sredinu ili su manje Stetni po zivotnu sredinu u
poredenju sa konkurentskim proizvodima ili uslugama (zbog svog sastava,
nacina proizvodnje, nacina na koji se mogu odlagati i/ili smanjenja energije
ili zagadenja koje se ocekuje njihovom upotrebom). Istrazivanjem je obu-
hvac¢eno 1.305 proizvoda/usluga (odnosno 52 grupe proizvoda) i 1.616 na-
sumicno odabranih i pregledanih oglasa. Geografska pokrivenost istrazi-
vanja obuhvatila je 15 drzava ¢lanica EU. Zakljucak je da je znacajan deo
ekoloskih tvrdnji (53,3% tj. 80 od 150) potencijalno obmanjujué: 54 tvrdnje
su identifikovane kao nejasne i dvosmislene, 47 je procenjeno kao netacno,
a 61 tvrdnja kao neosnovana. Nejasnim su okarakterisane tvrdnje koje su
zasnovane na neodredenoj terminologiji: ,,prirodno‘; eko®. Uz to, tvrdnje
koje su ocenjene kao najasne, istovremeno su ocenjene i kao netacne u slu-
¢ajevima kada su koriS¢eni neprecizni prefiksi kakvi su ,,bio%, ,,eko® i sl.
onda kada odnosni proizvodi nisu imali sertifikat kao potvrdu da proisticu
iz organske proizvodnje. Neosnovanim su ocenjene one tvrdnje za koje nisu
postojale informacije koje bi ih potkrepile — u najve¢em broju primera pot-
krepljenost je bila delimi¢na, neubedljiva ili nije napisana na jeziku zemlje
u kojoj se proizvod prodaje (McGuinn et al., 2024).

2. Pokretaci greenwashinga

»Zelene* kompanije uzivaju brojne prednosti. Njihovi proizvodi su eko-
loski nekompromitovani, ¢esto su zdraviji i poZeljniji za potrosace, uva-
zavaju potrebe zasStite zivotne sredine, usmereni su na ocuvanje prirodnih
resursa, smanjuju negativne efekte klimatskih promena i sl. Kao takvi oni
lakse pronalaze put do kupaca i pozitivno uti¢u na performanse preduzeca.
Ovakve kompanije imaju laksi pristup izvorima finansiranja, $to im omo-
gucava da pod povoljnijim uslovima finansiraju skupe projekte prelaska na
Cistiju proizvodnju. Ekoloski prihvatljivo ponasanje smanjuje reputacione
rizike, povecava atraktivnost preduzeca za investitore i podstice dugoro¢nu
odrzivost. Konac¢no, ekoloski odgovorne kompanije doprinose ostvarivanju
ciljeva odrzivog razvoja na nacionalnom i globalnom nivou. S druge strane,
nema sumnje da greenwashing moze uticati na pogresne izbore potrosaca,
pogresne odluke o ulaganjima investitora u kompanije koje su samo pri-
vidno orijentisane na zelene proizvode, ali i na kompromitovanje procesa
zelene tranzicije u celini, stvaraju¢i nepoverenje javnosti u iskrenost, ne
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samo kompanija koje krse prihva¢ene norme ponasanja, ve¢ i onih koje se
pridrzavaju zelenih standarda.

Ako prethodno imamo u vidu, kao i ugrozenost odrzivosti planete, postavlja
se pitanje zasto se neka preduzeca odlucuju za greenwashing?

Nazalost, to Sto postoji Sirok konsenzus o potrebi dostizanja ciljeva odr-
Zivog razvoja, zelene tranzicije i razvoja cirkularne ekonomije, a sve u cilju
obezbedenja opstanka planete, nije dovoljno da se obezbedi odgovorno po-
nasanje svih u¢esnika u ovim procesima, koje bi iskljucivalo bilo kakve
prevarne aktivnosti. Cinjenica je da mnoge kompanije, shvatajuéi znadaj
reSavanja problema klimatskih promena, o¢uvanja prirodnih resursa, spre-
cavanja zagadenja zivotne sredine i sl., javno iskazuju svoje namere da
unaprede tehnologiju na nacin da se obezbedi Cistija proizvodnja, smanji
koli¢ina emitovanja Stetnih gasova, eliminiSe opasni otpad, kao i da se sa
industrijske prede na cirkularnu ekonomiju. U tom kontekstu, Shanor i
Light (2022) isti¢u da su 1.500 preduzeca Sirom sveta javno iskazala svoje
namere da smanje emisije gasova staklene baste (ugljenik-dioksid — CO,,
metan — CHy, vodena para — H,O, azotsuboksid - N,O, sumpor heksaflu-
orid - SFg 1 dr)) 1 svedu ih na nultu neto emisiju. Ovo ne znaci potpunu eli-
minaciju gasova staklene baste, ve¢ svodenje njihove kolic¢ine na nivo koji
nece dovoditi do njihovog povecanja u atmosferi. Menadzeri nekih predu-
zeca uveravaju da ¢e do 2050. godine posti¢i ugljenicno neutralne ciljeve u
pogledu sopstvene proizvodnje i nabavke elektricne energije, dok su neki
i8li 1 dalje izjavivsi da ¢e nulti neto efekat ostvariti preko kreditnog port-
folija usmerenog na uzvodne lance snabdevanja i nizvodne potros$nje nji-
hovih proizvoda (Shanor & Light, 2022).

Tranzicija u pravcu dostizanja nultog neto efekta je u toku. Na nekim po-
druc¢jima su ostvareni znacajni rezultati, kao $to je slucaj sa rastom inve-
sticija u energetsku tranziciju za preko 40% u 2023. u odnosu na 2020. go-
dinu, potrosnjom vise od milijardu dolara dnevno na razvoj solarne energije,
planiranim kompletiranjem 500 GW kapaciteta za proizvodnju obnovljivih
izvora energije u 2023. godini. U 2020. godini od 25 prodatih automobila
jedan je bio na elektri¢ni pogon, dok je u 2023. na pet prodatih automo-
bila jedan bio na elektri¢ni pogon (IEA, 2023, p. 17). Nazalost, neki vazni
problemi ostaju zahvaljujuci objektivnim i subjektivnim okolnostima koje
imaju za posledicu nemogucnost ostvarenja svih postavljenih ciljeva. Istra-
zivanja pokazuju da je 2023. godina, kada je prosecna temperatura bila 1,45
10,12 °C, najtoplija godina u istoriji (WMO, 2023, p. 3). Ovo dovodi u pi-
tanje ostvarenje ciljeva proklamovanih Pariskim sporazumom, postignutim
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u okviru Ujedinjenih nacija 2016. godine, da se rast zagrevanja ogranici na
1,5 °C, (UN, 2015, pp. 3, Article 2). To je definitivno tesko ostvarivo. Uz
to, postoji gep u investicijama u iznosu od 200 biliona dolara do 2050. go-
dine, Sto upucuje na potrebu otklanjanja ogranicenja koja stoje na putu re-
alizacije projekata, ali 1 angazovanje celog finansijskog sektora (GFANZ,
December 2023, p. 9).

Posle prethodne analize mogu se prepoznati dva vazna motiva koji uticu
na pojavu greenwashing prakse. Prvi je posledica €injenice da su na ovom
podrucju potrebne ogromne investicije i da u tome mnoga preduzeca vide
priliku da uvecaju svoje performanse. To je posebna prilika za nerazvijene
i zemlje u razvoju, buduci da bi mogle da dobiju medunarodnu podrsku za
finansiranje velikih projekata, kao i mogu¢nost transfera inovacionih teh-
nologija. Takmicenje za dobijanje povoljnih izvora finansiranja moze stimu-
lisati greenwashing praksu. Drugi problem nastaje u onom trenutku kada
preduzeca ne mogu da dostignu ambiciozno postavljene strategije, te gre-
enwashing praksu vide kao priliku da ,,ulepsaju” svoje poslovanje u od-
nosu na stvarno stanje.

Za efikasno suocavanje sa greenwashing praksom potrebno je da jo$ malo
dublje proniknemo u pokretace takvog ponasanja. Jedan konzistentni kon-
ceptualni pristup pokreta¢ima greenwashing prakse predstavljen je na slici
2. U osnovi greenwashing prakse se nalaze nacin komuniciranja predu-
zeca sa stejkholderima o zelenim praksama i povezivanje takvog pona-
Sanja sa performansama preduzeca. Mozda bismo se ovde mogli podsetiti
razloga koje navodi Howard Schilit kada govori o motivima za manipu-
lacije u finansijskim izveS$tajima, gde isti¢e da su klju¢ni razlozi za pre-
vare verovanje da se to isplati raditi, da je relativno lako prevare reali-
zovati i da verovatnoca da ¢e biti uhvaceni nije velika (Schilit, 2002, pp.
28-33). Cinjenica je da u osnovi greenwashing prakse stoje neke oéeki-
vane koristi koje je ponekad lakSe dostic¢i prevarnim komuniciranjem in-
formacija nego stvarnim aktivnostima koje vode zeljenom ponasanju. La-
koca realizacije ovakve prakse je odredena manevarskim prostorom koji
ostavljaju zakonska i profesionalna regulativa, §to ovde zaista jeste slucaj
ako imamo u vidu nedovrSenost i zakonske i profesionalne regulative u
pogledu izvestavanja o odrzivosti i kompleksnost njene implementacije.
Kona¢no, detektovanje prevara na ovom podrucju nije jednostavno, cemu
doprinosi i ¢injenica da se o potrebi uveravanja intenzivnije govori tek u
poslednje vreme.
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Slika 2. Pokretaci greenwashinga-a

Eksterni trzi$ni pokretaci
Traznja Traznja Konkurentski
kupaca investitora pritisci
Eksterni
netrzi$ni i
pokretaci:
Regulatorni/ L .
monitoring Organizacioni pokretaci
kontekst
Karakteristike Struktura i kultura
Labavo i > preduzeéa podsticaja )
neizvesno | | |»| Greenwashing
regulatorno
okruZenje L SN Organizaciona
unutarpreduzetne . .
komunikacije mnereya
Aktivisti,
NVO, i
Monitoring
medija
Individualni psiholoski pokretaci
] Optimisticka SgieniV 0kyir .Hiperboliléno —
pristrasnost onosenja mt.ertemporal'no
odluka diskontovanje

Izvor: (Delmas & Burbano, 2011, p. 68)

Nesporno je da kvalitetna stabilna regulativa sa jasno definisanim pravilima
ponasanja pogoduje kreiranju atraktivnog poslovnog ambijenta. Suprotno,
nedostatak jasne regulative omogucava kompanijama da se, bez vecih ri-
zika od sankcija, u komuniciranju sa stejkholderima ponasaju lagodnije i
da sebe i svoje proizvode predstavljaju ekoloski prihvatljivim iako oni to
nisu. Drugim recima, stvarna praksa preduzeca ne podrzava njihovu opi-
sanu ekoloSku odgovornost. U takvom okruZenju pozitivau ulogu u mo-
nitoringu greenwashing ponasanja mogu imati grupe aktivista za zaStitu
zivotne sredine, nevladine organizacije i mediji. Pove¢anjem transparen-
tnosti, Sirenjem informacija o prikrivenom neekoloskom ponasanju predu-
zec¢a, oni mogu doprineti alarmiranju javnosti, zaustavljanju takve prakse
1 nanoSenju velikih reputacionih rizika.

Druga grupa pokretaca greenwashing-a povezana je takode sa deSavanjima
na eksternom trzistu , ali sa fokusom na pritiske koji su povezani sa kup-
cima, investitorima i konkurencijom. Kupci su zainteresovani za zdrave i
bezbedne proizvode, ekoloski prihvatljive komponente, recikliranje ostataka
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proizvoda ili barem bezbedno odlaganje otpada, ukljucujudi i javno dekla-
risanje po ovim pitanjima. Uprkos tome $to regulatori ekoloskim manipu-
lacijama posvecuju daleko viSe paznje nego ranije, intenzivnoj disemina-
ciji znanja i usavrsavanju tehnika detektovanja, greenwashing nastavlja da
raste. Procenjuje se da je to uglavnom posledica rastuce potraznje za eko-
loskim proizvodima (Horiuchi, Schuchard, Shea, & Townsend, 2009, pp.
9-10). Sli¢na je situacija sa investitorima, koji sve viSe usmeravaju svoja ula-
ganja u ekoloski prihvatljive projekte. Ulaganja u zelene projekte obezbe-
duju povoljniju poziciju preduzeca na trzistu kapitala, vece Sanse u pogledu
dugorocne odrzivosti, manji rizik i, posledi¢no, nize troskove kapitala. Ovo
se jednako odnosi na vlasnicke i duznicke instrumente pribavljanja kapitala.
Pritisci konkurencije takode nagone na razmisljanja o prikrivanju losih vesti
ili laziranju istinitih informacija. U strahu da ne mogu da dostignu stvorena
ocekivanja i da ¢e to znaciti pad performansi, moguce je ocekivati preno-
Senje pozitivnih, ali obmanjujucih informacija koje bi takvo stanje potvr-
dile, bez realnog uporista u kvalitetu proizvoda i ekoloskoj prihvatljivosti
projekata. Vestacko kreiranje lepse slike o preduzecu nego Sto ona stvarno
jeste postaje strategija nemalog broja preduzeca.

Kako preduzeca dozivljavaju i reaguju na spoljne pritiske zavisi i od ka-
rakteristika preduzeca. Velika akcionarska preduzeca u velikoj meri zavise
od investitora, preduzeca koja proizvode proizvode Siroke potrosnje najvise
podlezu regulaciji na nivou proizvoda, te otuda vise trpe pritiske od strane
kupaca, dok ¢e ekoloski kompromitovana preduzeca, kao sto su preduzeca
koja pripadaju naftnoj industriji, proizvodnji uglja i sl., trpeti veée pritiske
razli¢itih grupa aktivista za zaStitu zivotne sredine i nevladinih organiza-
cija (Delmas & Burbano, 2011, pp. 72-75) Nedostatak efikasne komunikacije
unutar preduzeca, izmedu pojedinih delova, na primer, istrazivanja trzista,
dizajniranja, razvoja proizvoda, proizvodnje i marketinga moze smanji-
vati efikasnost preduzeca i povecavati moguénost posezanja za greenwas-
hing aktivnostima. Nemoguc¢nost dostizanja planiranih kompenzacija i or-
ganizaciona inercija jednim delom bi mogla da objasni gep izmedu tvrdnji
menadzera o zelenim dostignu¢ima i stvarnih zelenih aktivnosti. Sve ovo
su razlozi zasto su menadzeri skloni da upravljaju informacijama u smislu
zapostavljanja ili prikrivanja losih vesti ili falsifikovanja indikatora kako bi
performanse bile predstavljena boljim nego Sto stvarno jesu.

Konacéno, individualni psiholoski pokretaci mogu stimulisati greenwashing.
Optimisticka pristrasnost, kao sklonost precenjivanja pozitivnih i potcenji-
vanja negativnih ocekivanja, podsti¢e greenwashing kada precenjena oce-
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kivanja nije moguce ostvariti. Slicna je situacija i sa suzenim okvirom od-
lu¢ivanja u smislu prenosenja informacija o greenwashing kratkoro¢nim
dobicima, bez sagledavanja mogucih negativnih posledica usled gubitka re-
putacije kada se greenwashing otkrije. Hiperboli¢no intertemporalno dis-
kontovanje podrazumeva odlaganje ulaganja u sadasnjosti u podizanje eko-
loskih i ekonomskih performansi za buduce periode, pri ¢emu kada dode
taj buduci period prednost opet dobija greenwashing (Delmas & Burbano,
2011, pp. 75-77).

Moguce je da se greenwashing aktivnosti preduzimaju od slucaja do slu-
Caja, za reSavanje nekih urgentnih kratkoro¢nih problema. Medutim, mnogo
iznetih elemenata ukazuje na aktivniju uloga menadzera u ovom procesu.
Naime, pozitivni elementi koje sa sobom nose prepoznata zelena predu-
zeca (u vidu dostizanja vece prihvatljivosti proizvoda, povecanja uc¢es¢a na
trzistu, lakoce privlacenja kapitala pod povoljnijim uslovima i sl.) i Stetne
posledice koje zbog takvog ponasanja mogu da nastanu (potencijalno po-
kretanje sudskih sporova od strane kupaca, gubitak postoje¢ih kupaca, kre-
iranje loSeg imidza, gubitak reputacije, placanje kazni zbog ekoloskih ma-
nipulacija i sl.), navode na to da preduzeca koja upraznjavaju greenwashing
moraju da rade cost-benefit analizu.

U kratkom roku preduze¢a mogu imati neke kratkoro¢ne koristi od upraznja-
vanja greenwashing prakse, dok su dugorocno posmatrane one negativne.
Problem je pri tome Sto ih najcesce trpe oni koji nisu u njima ucestvovali.
Verovatno vise od ostalih pogadaju preduzeca koja imaju veliku disperziju
vlasnistva. Preduzeca koja se opredeljuju za greenwashing su izloZena rizi-
cima placanja visokih kazni za prenoSenje obmanjujucih informacija, gubitka
sudskih sporova koje mogu pokrenuti kupci, aktivisti za zastitu zivotne sre-
dine ili organi vlasti, pojavi gubitka i sl. Teze merljive Stete, ali Cesto vece
od prethodno navedenih, nastaju po osnovu gubitka kupaca, pada prodaje,
gubitka reputacije, otezanog pribavljanja dodatnog kapitala, porasta tros-
kova kapitala i dr. U najgorem slucaju preduzece moze zavrsiti u stecaju.
Investitori sa pojavom gubitka ostaju bez prinosa u vidu dividendi, gubitka
dela ili ukupno ulozenog kapitala, gubitka prinosa u vidu kapitalnih dobi-
taka usled pada cena akcija i trziSne kapitalizacije. Velike Stete investitori
mogu trpeti i po osnovu pogreSnih odluka koje su zasnovane na obmanju-
ju¢im informacija. Tada se znacajno povecavaju rizici po osnovu negativne
selekcije, koji se mogu meriti visinom oportunitetnih troskova propustenih
alternativnih resenja. Stete trpi i nacionalna ekonomija. Greenwashing si-
gnalizira postojanje nestabilnog poslovnog ambijenta, §to moze rezulti-
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rati smanjenjem stranih i domacih investicija. Pogresna alokacija kapitala
je prateca pojava ovakvih desavanja. Greenwashing moze otezati funkcio-
nisanje trzista roba i usluga, trzista kapitala i usporavati privredne tokove.
Konac¢no, ovakva praksa kompromituje ostvarenje ciljeva odrzivog razvoja
i efikasnost zelene tranzicije na nivou nacionalne ekonomije.

3. Izazovi detektovanja greenwashing prakse

Tokom proteklih godina, porast obmanjujucih vesti privukao je veliku pa-
Znju na razvoj metoda i alata za detekciju zavaravajuc¢ih tvrdnji, bez obzira
na temu takvog sadrzaja, a greenwashing je podrucje gde lazne, netacne i
obmanjujuce informacije igraju glavnu ulogu (Woloszyn et al., 2021, p. 29).
Nepostojanje, jos uvek, zvanicnog jedinstvenog okvira koji jasno identifi-
kuje greenwashing, kao i razliciti oblici komunikacije koji mogu dovesti
do obmanjivanja stejkholdera ¢ine detektovanje i merenje greenwashing-a
izazovnim pitanjem. Stavise, granica izmedu istinskog zelenog marketinga
i greenwashinga je tanka i ponekad diskutabilna (Glavas et al., 2023, p.4).
Empirijska istrazivanja u oblasti dominantno su zasnovana na analizi sadr-
zaja godiSnjih izvestaja, web sajtova, izvestaja o odrzivom poslovanju (Lyon
and Montgomery, 2015, p. 231). Bernini et al. (2023, pp. 9-10) navode da su
najzastupljeniji pristupi merenju greenwashing-a u akademskim istraziva-
njima merenja zasnovana na percepcijama razli¢itih stejkholdera (potrosaca,
menadzZera, investitora, eksperata, zaposlenih) i merenja greenwashing-a
kao razlike izmedu indeksa objavljivanja i indeksa ekoloskih performansi.

Uprkos tome S$to jo$ uvek nije kreirana jedinstvena metodologija detekcije
1 merenja greenwashing-a, nesporni su napori velikog broja autora ulozeni
u definisanje indikatora koji bi odgovorili ovim izazovima. Indikatori su
dominantno zasnovani na merenju razlike koja postoji medu sugerisanim
(prividnim) i realnim ekoloskim performansama, odnosno, na njihovom
odnosu. Na primer, Yu et al. (2020) definiSu greenwasher-e kao kompanije
koje kreiraju vrlo transparentne javne slike kroz otkrivanje velike koli¢ine
ESG podataka, a koje se sustinski loSe snalaze u ESG aspektima poslo-
vanja. U skladu sa tim greenwashing mere relativno (u odnosu na uporedive
kompanije) kao razliku izmedu relativnog polozaja kompanije u pogledu
broja ESG podataka koje objavljuje (bez obzira da li su pozitivnog ili nega-
tivnog tona) i relativnog polozaja kompanije u pogledu ESG performansi,
pri cemu su za konstitutivne elemente greenwashing skora koris¢ene Blo-
omberg i Asset4 baza. Zhang et al. (2023) greenwashing mere kao odnos
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izmedu rezultata simbolickog ponasanja i rezultata sustinskog ponasanja,
koji je nazvan ,,GreenIndex®. Pri tome, skor simbolickih akcija predstavlja
ukupni rezultat 22 simbolicka indikatora, dok skor sustinskih akcija pred-
stavlja ukupni rezultat 22 sustinska indikatora. Dorfleitner & Utz (2023)
predlazu okvir za kreiranje greenwashing indikatora na nivou kompanije.
Osnovna ideja je da se razmotre razli¢ite dimenzije u kojima je potrebno
izmeriti razliku izmedu prividnih i realnih ekologkih performansi. Cini se
da na ovaj nacin autori uvazavaju stav da su ekoloske performansi multidi-
menzioni fenomen koji inkorporira razliite segmenta zastite zZivotne sre-
dine. Merenja u svakoj dimenziji se zasnivaju na razli¢itim stubovima in-
formacija koje autori klasifikuju u sledece kategorije: ESG ,,meki podaci
(podaci razlicitih rejting agencija); tekstualno samopredstavljanje (razli-
cite forme izvestaja o odrzivosti poslovanja i drugi vidovi komunikacije o
ekoloskim inicijativama); podaci o troSkovima ,,zelenog* marketinga; po-
daci o ,,zelenim vrlinama* (npr. pridruzivanje dobrovoljnim ekoloskim ini-
cijativama). Suprotno njima, realne performanse bi trebalo meriti na objek-
tivnim i eksterno validiranim podacima od strane nekih eksternih entiteta
(npr. emisijama CO?2).

Izvestan broj autora pruzio je doprinos detektovanju greenwashing-a kroz
kreiranje okvira zasnovanih na definisanju indikatora u odnosu na koje se
procenjuje greenwashing karakter zelenih tvrdnji. Zanasi et al. (2017) pred-
lazu integrisani okvir koji bi trebalo da pomogne kompanijama iz, pre svega,
prehrambene industrije da izbegnu zamke greenwashing-a, a da ostalim za-
interesovanim stranama sluzi kao alat za kriticku analizu razli¢itih vidova
komunikacije o odrzivosti od strane kompanija. Okvir ukljucuje nekoliko
dimenzija: analizu Zivotnog ciklusa; dostupnost, potpunost i proverljivost
tvrdnji; razumljivost i neobmanjujuci karakter jezika; prihvatanje strategije
zelenog marketinga samo kada se komunicira o odrzivim aktivnostima koje
su efikasne, znacajne i1 dobrovoljne; nekoris¢enje obmanjujucih ,,zelenih*
slika; odabir pouzdanih Sema sertifikacije od trecih strana i angazovanje
u kreiranju zelenih mreza sa drugim zainteresovanim stranama sa ciljem
osnazivanja i edukacije. Za svaku dimenziju identifikovani su odredeni in-
dikatori, a polaze¢i od indikatora greenwashing-a prepoznatih od relevan-
tnih institucija (Greenpeace, EnviroMedia Social Marketing and Oregon
University, Terrachoice, Futerra, Assolombarda). Pored toga, Nemes et al.
(2022) predlazu okvir za testiranje zelenih tvrdnji na greenwashing. Sustina
predlozenog okvira je u tome da se tvrdnja koja potencijalno predstavlja gre-
enwashing proveri na osnovu liste indikatorskih pitanja sadrzanih u okviru.
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Ako se ispostavi da postoji bilo koje pitanje na koje je odgovoreno sa ,,da”,
moze se doneti zakljucak da je organizacija ve¢ do neke mere ukljucena u
greenwashing. Prema autorima, okvir se moze posmatrati kao neka vrsta
alata za pracenje koji koriste akademici, aktivisti, potrosaci i drugi kori-
snici koji su zainteresovani za bolje razumevanje prakse greenwashinga i
informisanje zainteresovanih strana o toj praksi. U tabeli 1 prikazan je se-
gment integrisanog okvira pri ¢emu je za svaki tip tvrdnje navedeno po

jedno indikatorsko pitanje.

Tabela 1: Integrisani okvir za detekciju greenwashing-a

Tip GW tvrdnji | Opis Indikatorska pitanja | Moguci odgovori
UTICAJ
Tvrdnja se Kada pravi/podrzava tvrdnju o
zasniva na uticaju proizvoda/organizacije na Ne = Nema
uskom skupu | zivotnu sredinu, da li je organizacija | ,,greenwashinga’:
I atributa 1 propustila da razmotri zivotni ciklus | Verovatno postoji
Selektivna odvlaci paznju organizacije/proizvoda/usluge »greenwashing”:
obelodanjivanja | potrosaca od unutar svog podrucja delovanja Da = Oc¢igledan
vecéeg uticaja ILI nije procenila kumulativne »greenwashing”:
organizacije na | uticaje na zivotnu sredinu svojih ili Nepoznato
zivotnu sredinu aktivnosti svojih proizvoda?
Pravljenje D‘a.h tvrdnja a)v obpcava}}eko Ne = Nema
I, pozitivno poboljsanje (za zivotnu S
tvrdnji/ . TSN »greenwashinga’:
o L sredinu/lokalne zajednice, itd.) ..
politika koje ili AT . .| Verovatno postoji
II ,,Prazne S koje nije ispunjeno ILI b) navodi o
< e preuveliCavaju | ....0~ .7 . o greenwashing”:
tvrdnje . 720 | ili implicira ekoloske koristi ako su AP
postignuca, ili L . o Da = Oc¢igledan
. A koristi zanemarljive/kratkoro¢ne/ o
ne ispunjavaju S . greenwashing”:
SR ne uzimaju u obzir autohtone/
ocekivanja L " Nepoznato
marginalizovane populacije?
Proklamovanje Ne =Nema
dostignuca Da li javnost biva dovedena u »greenwashinga”:
koja su zabludu da tvrdnja proistice iz Verovatno postoji
III Irelevantne | irelevantnaili | dobrovoljnih odrzivih akcija kada su | ,,greenwashing”:
ve¢ zahtevana | ona ili ve¢inski obavezna zakonom | Da = Ocigledan
zakonom/ i/ili takode potrebna konkurentima? | ,,greenwashing”:
konkurentima Nepoznato
Ne =Nema
»greenwashinga’:
e Tvrdnje su Da li tvrdnja protivre¢i nauénim Verovatno pQSt(,),J.I
IV Lazi . .. »greenwashing”:
otvorena laz saznanjima? P
Da = Oc¢igledan
»greenwashing”:
Nepoznato
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Tvrdnja istice

Da li tvrdnja pokusSava da javnosti

ekoloski s » .. Ne = Nema
; .. prikaze izbor kao ,,zelenu” opciju s o
prihvatljive L . »greenwashinga”:
osobine opasnih koji je ili opasan (za zdravlje/ Verovatno postoji
V Nedostatak pwne op zivotnu sredinu) ili visoko D ,,J
. . ili visoko .. »greenwashing”:
verodostojnosti . kontroverzan sa potencijalno PN
kontroverznih d e e Da = Ocigledan
. ugoro¢no Stetnim ekoloskim .
praksi/ . - - greenwashing”:
. posledicama ili nepovoljnim
proizvoda/ S irod N Nepoznato
usluga/politika uticajima na prirodne resurse?
USKLADENOST
Ne = Nema
. »greenwashinga”:
Kor (X‘Ia tivna To\gilnij:\ge Da li su proizvodi/prakse nabavke/ | Verovatno postoji
od olzfornos tu | doslednu praksu vizija ili javne politicke pozicijeu | ,,greenwashing”:
g akciii or anizg ciie konfliktu sa tvrdnjom? Da = Oc¢igledan
) g ) greenwashing”:
Nepoznato
Ne = Nema
Tvrdnja ima »greenwashinga”:
VII Sumnjivi sertifikate Da li je ta¢no da nalepnica/pecat | Verovatno postoji
sertifikati i koji su skloni koji je povezan sa tvrdnjom nije »greenwashing”:
oznake »greenwa- proveren od strane nezavisnog tela? | Da = Ocigledan
shingu” »greenwashing”:
Nepoznato
Kroz tvrdnju
se hvali Da li je organizacija koja iznosi Ne = Nema
posvecenoséu | tvrdnju ili pomaze korporativnom | ,,greenwashinga’:
coex zastiti entitetu da iznese tvrdnju a) lobirala | Verovatno postoji
\I;I;:“P(:llll;lcclk: okruzenja, dok za blokiranje/slabljenje pro- »greenwashing”:
P J organizacija ekoloskih zakona i propisa ILI b) | Da = Ocigledan
lobira protiv | poslala takve predloge politicarima/ | ,,greenwashing”:
ekoloskih vladinim agencijama? Nepoznato
zakona
Tvrdnje da Ne = Nema
greenwash o,
: . . L . »greenwashinga”:
aktivnosti Da li organizacija pomaze u Verovatno bostoii
IX Prisvojeno kompanije/ promovisanju/odobravanju POStO]
. e . R L. »greenwashing”:
odobrenje organizacije tvrdnje druge organizacije koja je R
o 0 Da = Ocigledan
podrzavaju greenwash? .
druge »greenwashing”:
o7 . Nepoznato
organizacije
KOMUNIKACIJA
Tvrdnja se ne rien:];\iﬁri?la -
moze potvrditi Da li tvrdnja sadrzi izjave koje 8 ga -
. . Verovatno postoji
X Bez dokaza putem lako nisu zasnovane na pouzdanim, reenwashine’
dostupnih nezavisnim, proverljivim i ’]’§a — Ociale d%ln.
podrzavajucih opsteprihvacenim dokazima? gl ys.
informacija »greenwashing”:
Nepoznato
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Ne =Nema
Tvrdnje} je loSe Da li se tvrdnja zasniva na »greenwashinga
definisana/ . S Verovatno postoji
XI v metodologijama sprovodenja koje a) o
Siroka tako S - e greenwashing”:
Neodredenost . . nisu jasne niti transparentne i/ili b) — Ax:
da njen pravi . . Da = Ocigledan
AN nemaju robustne metrike? .
znacaj nije jasan .greenwashing”:
Nepoznato
Tvrdnja koristi Da li tvrdnja ima celokupnu Ne = Nema

vizuale i . . s T,
simbole koji prezentaciju koja je osmiSljena da | ,,greenwashinga”:

XII T izazove ekolosku osetljivost koja | Verovatno postoji
. ... | izazivaju laznu . . . . R
Obmanjujuéi ereenciiu a) preteruje u postignutoj ekoloskoj | ,,greenwashing”:
simboli P koristi ILI b) nema nikakve Da = Otigledan
5 .. veze sa proizvodom/uslugom/ .greenwashing”:
orijentacije o
U organizacijom? Nepoznato
organizacije
Tvrdnja Ne = Ner_na ,.
koristi zargon/ . . . s »greenwashinga N
. .. . | Dali tvrdnja koristi tehnicki jezik/ | Verovatno postoji
Y informacije koje L . S
XIII Zargon < X kompleksan naucni zargon koji »greenwashing”:
potrosaci ne b g . R
. otezava ljudima da razumeju? Da = Oc¢igledan
mogu razumeti/ hine™
verifikovati »BICCIIWASAING -
Nepoznato

Izvor: Nemes et al. (2022)

Neretko se analiza sadrzaja sprovodi metodama zasnovanim na utvrdivanju
frekevencije pojavljivanja odgovarajucih reci, tema i sl. Ipak, ono Sto ana-
lizu sadrzaja €ini izazovnom jeste obimnost razli¢itih oblika nefinansij-
skog izvestavanja §to ostavlja prostor za primenu novijih alata zasnovanih
na principima vestacke inteligencije sa ciljem uocavanja neuobicajenih od-
nosa medu podacima. Mnogi istrazivaci su pokusali da analiziraju kon-
cepte i poruke iz izveStaja o odrzivosti koriste¢i razlicite metode obrade
prirodnog jezika (engl. natural language processing). Obrada prirodnog
jezika je segment vestacke inteligencije koja se odnosi na sposobnost sof-
tverskih reSenja da razumeju, obraduju i analiziraju pisani 1 govorni jezik
ljudi. Kang & Kim (2022, p. 3) uocavaju da ranije analize sadrzaja izvestaja
o odrzivosti imaju neke nedostatke: analiza teksta zasnovana na frekven-
ciji re¢i ne uzima u obzir semanticki kontekst recenica; statisticke analize
koje broje frekvenciju re¢i unutar datog teksta ne mogu izvrsiti kvantita-
tivna merenja sadrZaja prema predefinisanoj strukturi tema; trend kompa-
nija je da komuniciraju samo pozitivne aspekte odredenih pitanja i foku-
siranost istrazivanja na jedan vremenski trenutak umesto na sprovodenje
analiza sadrZaja kroz vreme. Za potrebe detektovanja greenwashing-a au-
tori u svom istrazivanju primenjuju analizu sentimenta pomocu algoritma
masinskog ucenja, radi ispitivanja ravnoteze izmedu pozitivnih i negativnih
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informacija. Po utvrdivanju ucestalosti dve kategorije sentimenata, vizue-
lizovan je njihov odnos kako bi se identifikovala sklonost kompanija da se-
lektivno izvesStavaju pozitivne informacije. Neuobicajeno visok racio pozi-
tivnih prema negativnim informacijama identifikovan je na dva mesta, Sto
se, prema podacima iz drugih izvora, moglo uvezati sa finansijskim pro-
blemima koje su te dve kompanije imale u posmatranim periodima sugeri-
Su¢i da su izvestaji o odrZivosti koriS¢eni za odavanje pozitivnog utiska. I
drugi modeli masinskog ucenja mogu biti korisni u kontekstu detekcije gre-
enwashing-a poput stabla odlucivanja i nasumicne Sume, kao i logisticke re-
gresije (Henao-Rodriguez et al. 2024) i jezickih modela zasnovani na tran-
sformatorima (Webersinke et al. 2021).

U detektovanju greenwashing praksi ogromna je uloga aktivistickih grupa
1 drugih ekoloskih organizacija, kao eksternih kontrolnih mehanizama. O
znacaju monitoringa od strane nezavisnih organizacija govori to da su brojne
greenwashing afere otkrivene, upravo, na ovaj nacin. Volkswagen skandal
otpoceo je izvestajem Medunarodnog saveta za Cisti transport (ICCT), ne-
zavisne neprofitne organizacije koja pruza tehnicke i nau¢ne analize regu-
latorima za zastitu zivotne sredine, na osnovu kog je pokrenuta istraga maja
2014. godine (Siano et al., 2017, p. 29). Novembra 2023. godine Evropska
organizacija potroSaca, kao krovna organizacija 45 nezavisnih organizacija
iz 31 drzave, prijavila je vlastima EU obmanjujuce tvrdnje o reciklabilnosti
proizvoda od strane velikih trgovaca flasiranom vodom, kao $to su Coca-
Cola, Danone i Nestlé Waters/Nestlé. Identifikovali su tri tipa zabrinjava-
jucih tvrdnji: ,,100% reciklabilno®, ,,100 % reciklirano® i neosnovano kori-
S¢enje zelene simbolike, koje, prema sprovedenoj analizi, nisu u skladu sa
zahtevima Direktive o nepostenim poslovnim praksama.

4. Prevencija kao instrument smanjenja
greenwashing rizika

Slabo regulatorno okruzenje jedan je od glavnih uzro¢nika greenwashing-a
(Delmas & Burbano 2011; Lyon & Montgomery 2015), a u isto vreme, kva-
litetna regulacija ima primarnu ulogu u njegovoj prevenciji (Sun & Zhang,
2019). Adekvatan regulatorni okvir pretpostavlja preciziranje elemenata koji
tekstualne i slikovne oblike komunikacije svrstavaju u greenwashing, od-
nosno, definisanje eksplicitnih zahteva u pogledu toga koje kvalitete tvrdnje
moraju zadovoljiti da bi se greenwashing sprecio. Ovim se smanjuje infor-
maciona asimetrija izmedu kompanija i zainteresovanih strana koja, zapravo,
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jeste glavna pretpostavka obmanjuju¢e komunikacije, ali se i pruza po-
drska kompanijama u tome da ne udu u zamku greenwashing-a. Pored toga,
neophodno je primeniti i instrumente nadzora nad sprovodenjem regula-
tornog okvira, definisati konsekvence u slucaju nepostovanja i sl. Tome u
prilog govori istrazivanje Haque & Ntim (2018) koje ukazuje da instituci-
onalni okviri nece biti efikasni u smanjenju emisije gasova sa efektom sta-
klene baste ukoliko nisu praceni eksplicitno definisanim i proverljivim ci-
ljevima, kao i odgovaraju¢im mehanizmima kontrole njihovog sprovodenja.
To podrzava i studija koju su sproveli Mateo-Marquez et al. (2022) pokazu-
juci da veci broj propisa vezanih za klimatske promene, kao i vec¢a rigoro-
znost u njihovom sprovodenju smanjuju sklonost kompanija da pristupaju
greenwashing praksama.

Kada je re¢ o regulatornom okviru na nivou EU, iako se polaze¢i od Di-
rektive o nepostenim poslovnim praksama 2005/29/EC greenwashing moze
podvesti pod grupu obmanjujuéih, ekoloske tvrdnje, kao takve, nisu ekspli-
citno njen predmet. Uputstvo na nivou EU o primeni Direktive na ekoloske
tvrdnje ne pruza specifi¢ne kriterijume ili metodologiju za njihovo potkre-
pljivanje, $to otezava njeno sprovodenje. Imajuéi u vidu, izmedu ostalog,
ranije pomenute rezultate istrazivanja o greenwashing praksama, a pola-
ze¢i od toga da se Evropskom zelenim sporazumom Evropska Komisija
obavezala da ¢e osigurati da potrosaci budu osnazeni da donose bolje od-
luke i igraju aktivnu ulogu u ekoloskoj tranziciji, ona je marta 2023. go-
dine podnela predlog Direktive o zelenim tvrdnjama (engl. Green claims
directive). Kao jedan od tri glavna cilja predloga Direktive navodi se za-
Stita potroSaca i kompanija od greenwashing-a i pruzanje moguénosti po-
trosac¢ima da doprinesu ubrzanju zelene tranzicije donosenjem odluka o ku-
povini na osnovu verodostojnih ekoloskih tvrdnji i oznaka. U ¢lanovima
predloga Direktive navode se zahtevi za potkrepljivanjem ekoloskih tvrdnji;
zahtevi u pogledu nac¢ina komunikacije ekoloskih tvrdnji, zahtevi za pro-
grame dodele eko-oznaka; zahtevi za azuriranjem informacija koris¢enih
pri potkrepljivanju tvrdnji. Osim toga, predlogom je predvidena obaveza
verifikacije 1 sertifikacije ekoloskih tvrdnji i Sema eko-oznaka od strane
nadleznih nacionalnih organa. Posebno je znacajno to Sto se zivotni ciklus
proizvoda navodi kao okvir za procenu ekoloskih uticaja i ekoloskih per-
formansi koje su predmet tvrdnji. Marta 2024. godine Evropski Parlament
je usvojio predlog Direktive.

Regulatorni okvir u domenu nefinansijskog izveStavanja predstavlja, ta-
kode, preventivni mehanizam greenwashing-a. Uvodenje standarda
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izvestavanja i komunikacije i uspostavljanje nezavisnih sistema ekoloske
revizije pomoglo bi u smanjenju sive zone koju stvara dominantni potpuno
dobrovoljni pristup (Gatti et al., 2019, p. 11). Globalna inicijativa za izve-
Stavanje (engl. Global Reporting Initiative — GRI), kao nezavisna meduna-
rodna organizacija, ucinila je znacajne korake na polju kreiranja i promo-
visanja integrisanog okvira za izvestavanje o odrzivosti, najpre kroz GRI
smernice, a potom kroz lansiranje GRI standarda (univerzalnih, sektorskih
i tematski specifiénih). Siroko prihvatanje GRI okvira moze se uglavnom
pripisati njegovom holistickom pristupu zasnovanom na orijentaciji prema
vise stejkholdera, koji istovremeno ukljucuje dovoljan stepen fleksibilnosti
u izvestavanju (Malini¢ & Vuckovi¢ Milutinovi¢, 2023, p. 88). Pored njih,
na globalnom nivou, juna 2023. godine izdata su dva standarda Odbora za
medunarodne standarde odrzivosti (engl. International Sustainability Stan-
dards Board), novog organizacionog entiteta pod okriljem Fondacije za Me-
dunarodne standarde finansijskog izvestavanja (engl. /FRS Foundation).
Dok IFRS S1 sadrzi zahteve za objavljivanjem informacija o prilikama i
rizicima povezanim sa odrzivoséu, IFRS S2 je fokusiran na temu klimat-
skih promena, a sve radi pruzanja relevantnih informacija investitorima.

Obavezno izvestavanje o ekoloskim praksama i revizija takvih informacija
od strane tre¢ih lica otezalo bi kompanijama da produ nekaznjeno sa gre-
enwashing-om, ¢ak i ako same prakse greenwashinga nisu regulisane, bu-
duc¢i da bi potrosaci, investitori i nevladine organizacije mogli uporediti razne
oblike komunikacije kompanije sa pouzdanim informacijama o njenim eko-
loskim praksama (Delmas & Burbano, 2011, p. 70). Na evropskom tlu oba-
veznost je uvedena sa Direktivom o nefinansijskom izvestavanju 2014/95/
EU. Ipak, ona je pracena problemima koji su, izmedu ostalog, uslovili po-
trebu za izmenom regulatornog okvira a ticu se pruzene fleksibilnosti kom-
panijama da biraju okvir prema kom ¢e izveStavati, kao i nepostojanja oba-
vezne revizije nefinansijskih izvestaja. U tom smislu, Evropski Parlament
je novembra 2022. godine usvojio novu Direktivu o izvestavanju o kor-
porativnoj odrzivosti 2022/2464/EU. U sklopu tih izmena, Evropska Ko-
misija je juna 2020. godine podnela zahtev Evropskoj savetodavnoj grupi
za finansijsko izvesStavanje (engl. European Financial Reporting Advisory
Group — EFRAG) za preduzimanje pripremnih radnji na kreiranju standarda
nefinansijskog izvestavanja u skladu sa revidiranom Direktivom. Radna
grupa koju je osnovao EFRAG donela je predlog standarda izveStavanja
o odrzivosti. Jula 2023. godine Evropska Komisija je usvojila standarde
uz izvesne korekcije nacrta. Standardi su, tematski, podeljeni u tri grupe:
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standardi koji se odnose na ekoloska pitanja, drustvena pitanja i pitanja kor-
porativnog upravljanja.

Uprkos tome Sto regulatorni okvir jeste glavni stub prevencije u stvarnosti
je nemoguce ostvariti sveobuhvatan i temeljan nadzor samo putem regula-
tornih tela, te, da bi se sprecio i1 kontrolisao greenwashing potrebno je uspo-
staviti sistem nadzora od strane vise aktera (Sun & Zhang, 2019, p. 1500).
Interes za zastitu zivotne sredine danas je vise nego ikad izrazen ne samo
od strane drzave i njenih tela, ve¢ i od strane ekoloskih osves¢enih pojedi-
naca, aktivistickih grupa, nevladinih organizacija i medija. Uloga Sire jav-
nosti u borbi protiv greenwashing-a ojacana je pojavom drustvenih mreza,
odnosno, razli¢itih digitalnih platformi koje omogucavaju brzo Sirenje in-
formacija uz nize troskove (Delmas & Burbano 2011; Lyon & Montgomery
2015). Time se znatno povecava reputacioni rizik kojim se kompanije izlazu
¢ineci ovaj aspekt kontrole jos jednim preventivnim mehanizmom. Ipak,
usled informacione asimetrije koja de facto postoji u ovom odnosu, ranije
razmatrano regulatorno okruzenje preduslov je njegove efikasnosti. Pove-
¢anim stepenom korporativnog nadzora od strane medija i nevladinih or-
ganizacija mogu se spreciti neki oblici zavaravaju¢e komunikacije ili barem
odvratiti od namernih pokusaja da se uti¢e na percepcije stejkholdera (Selle
& Gatti, 2017, 248). Istrazivanje Marquis et al. (2016) pokazuje da su kom-
panije koje uzrokuju vecu ekolosku Stetu znacajno manje sklone selek-
tivnom objavljivanju informacija kada postoji veca prisutnost nevladinih
organizacija u njihovim zemljama. Pored toga, menadzeri, nevladine orga-
nizacije i regulatorna tela mogu smanjiti ucestalost greenwashing-a pove-
¢anjem transparentnosti ekoloskih performansi kompanija, unapredivanjem
znanja o greenwashingu, kao i efikasnim uskladivanjem unutarkompanij-
skih struktura, procesa i podsticaja (Delmas & Burbano, 2011, p. 66). Lyon
& Montgomery (2015, pp. 240-241) istiCu da je upotreba ekoloskih sertifi-
kata, dobijenih od pouzdanih trecih strana, verovatno najviSe rasprostra-
njen mehanizam zastite od greenwashing-a uprkos tome §to pati od brojnih
nedostataka, od toga da se mogu odnositi samo na jedno pitanje, stvarajuci
plodno tle za selektivna obelodanjivanja, do toga da postojanje previse ser-
tifikata i eko-oznaka dovodi do preopterecenosti potrosaca informacijama
posebno ako nema adekvatne kontrole standarda oznaka.

Ispitivanjem efikasnosti razlicitih vidova nadzora, Lyon & Maxvell (2011)
su, kroz razvoj ekonomskog modela greenwashing-a, pokazali da obavezno
izvestavanje o ekoloskim aspektima poslovanja ima ve¢i potencijal zastite
od greenwashing-a u odnosu na nadzor nevladinih organizacija u slucaju
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da nema ogranicenja u pogledu visine kazni za nepostovanje regulative o
izvestavanju. Medutim, efikasnost kaznjavanja bi pretpostavljala da iznosi
kazni ponekad budu neprihvatljivo visoki. Ako je to slucaj, tada ¢e objav-
ljivanje informacija zahtevati upotrebu skupa dopunskih instrumenata, uk-
ljucujuci standarde obavezne objave, reviziju od strane nevladinih organi-
zacija 1 implementaciju sistema za upravljanje zivotnom sredinom (engl.
environmental management systems). Sun & Zhang (2019) u svom istrazi-
vanju, pored kaznjavanja, ispituju efektivnost mehanizma poreskih olaksica
za ekoloske inovacije. Zakljucuju da mehanizam kaznjavanja moze efikasno
kontrolisati prakse greenwashinga preduzeca i osigurati stabilan razvoj ze-
lenih inovacija pri ¢emu je neophodan preduslov tome da kazne budu vece
od dodatnih koristi koje proizlaze iz greenwashing ponasSanja.

Zakljuéak

Usled sve vece zabrinutosti za odrzivost planete, globalna zajednica, iako
bez formalno-pravnih mehanizama na raspolaganju, gotovo imperativno po-
stavlja zahteve u pogledu ispunjenja ciljeva odrzivog razvoja i sprovodenja
zelene tranzicije. Sirenje svesti o teZini problema sa kojima se Govedanstvo
suocava, kao 1 odgovornosti preduzec¢a u aktuelnim procesima, povecavaju
pozornost regulatornih tela, vladinih agencija, aktivista za zastitu zivotne
sredine i javnosti u celini na ponasanje preduzeca, organizacija i drugih in-
stitucija. Zahtevi u pogledu podizanja transparentnosti i unapredenja pri-
merenog izveStavanja o ekonomskim, ekoloskim 1 drustvenim ostvarenjima
se u kontinuitetu povecéavaju, sto je imalo za posledicu da menadzeri shvate
da njihovo pozicioniranje na trziStu roba i usluga i trzistu kapitala zavisi i
od legitimiteta i reputacije koje poseduju.

Detekcija greenwashing prakse predstavlja veliki izazov, prvenstveno zbog
drugacije prirode komuniciranja sa interesnim grupama. [zveStavanje o odr-
zivosti podrazumeva primenu visedimenzionalnog pristupa koji omogucava
uravnotezeno prac¢enje ekonomskih, ekoloskih i drustvenih performansi.
Usvajanje ESG metrike znacilo je uvodenje na velika vrata nefinansijskog
izveStavanja, kroz veliki broj veoma raznovrsnih transparentno prezento-
vanih indikatora. Veliki broj indikatora treba da stvori potpuniju sliku o
ostvarenjima ciljeva odrzivog razvoja na korporativnom nivou. Medutim,
to je u isto vreme dobra prilika da se u Sumi razlic¢itih pokazatelja vesto pri-
kriju dogadaji koji ne idu u prilog preduzecu. Smisljeno sticanje legitimi-
teta, putem upravljanja prenoSenjem informacija razli¢itim interesnim gru-

23



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

pama, dodatno pojacava interes posebno za kreiranjem povoljne ekoloske
i drustvene pozicije preduzeca koju karakterise izrazena ekoloska privrze-
nost, nezavisno od toga Sto stvarna dostignuca odstupaju od prikazane slike.
U takvim okolnostima istrazivanje greenwashing prakse nije jednostavno.
Dominantno nefinansijsko iskazivanje performansi omogucava vesto pri-
strasno selektovanje pozitivnih narativa onemogucéavaju¢i lako prepozna-
vanje greenwashing prakse, Sto stvara nove izazove za forenzicke racuno-
vode. Traganje za novim pristupima u procesu detektovanja nedopustive
greenwashing prakse ide u nekoliko pravaca. Prvo, znacajni napori se ulazu
u kreiranje integrisanih konceptualnih okvira koji omogucavaju testiranje
zelenih tvrdnji na greenwashing. Drugi pravac je primena vestacke inte-
ligencije, pomoc¢u odgovarajucih algoritama masinskog ucenja, koja omo-
gucava brzu obradu velikog broja nefinansijskih informacija iz izvestaja o
odrzivosti u cilju prepoznavanja namera menadzmenta da selektivnim obe-
lodanjivanjima samo dobrih vesti stvori povoljniju sliku o ispunjenosti eko-
loskih 1 drustvenih ciljeva u odnosu na stvarna dostignuca. Tre¢i pravac po-
drazumeva analizu pojedina¢nih indikatora u nameri da se otkrije gep koji
postoji medu sugerisanih i realnih ekoloskih ostvarenja. Konac¢no, ne treba
zaboraviti ni vaznu ulogu aktivisti¢kih grupa i nevladinih organizacija koje
daju znacajan doprinos zastiti zivotne sredine otkrivanjem razlicitih afera
koje kompromituju ponekad i dobro poznate kompanije koje se deklarativno
zalazu za oCuvanje zivotne sredine, a u tajnosti otezavaju donosenje regu-
lative koja treba da omoguci uspesnu borbu protiv greenwashing prakse.

Preveniranje prevarnog izvesStavanja treba da spreci ili barem da umanji
Stete koje nastaju po osnovu greenwashing prakse. U tom kontekstu, vazno
je istaéi potrebu pravovremenog donosenja medunarodno uporedive za-
konske regulative koja bi jasno definisala pravila ponasanja, ukljucujuci i
sankcionisanje ponasanja koje odstupa od utemeljenih pravila. Stabilnost
regulative je pri tome klju¢na za uspeh na ovom podrucju. U funkciji pre-
veniranja prevara mora da bude i profesionalna regulativa, gde postoji u
ovom trenutku dosta ozbiljnih problema. Navedimo samo nekoliko: nepo-
stojanje univerzalnog konceptualnog okvira za izvestavanje, nekonzisten-
tnost ciljeva i metrike izmedu razli¢itih konceptualnih okvira, nedovrse-
nost standarda za izvestavanje o odrzivosti, nedostatak indikatora za sve
targete, nedovoljne i nejasne kompetencije i nadleznosti u procesu izvesta-
vanja, dobrovoljnost u izvestavanju i sa tim povezana neredovnost izvesta-
vanja, dugo ignorisanje uvodenja obaveze uveravanja o kvalitetu izveStavanja
i sl. Osim toga, za postizanje ve¢eg ucinka na podrucju prevencije, pored
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kvalitetne regulative, istie se i znacaj postojanja sveobuhvatnog nadzora
koji ukljucuje ranije pomenutu Siru javnost, ekoloske aktivisticke grupe,
nevladine organizacije i sl.

Kona¢no, posmatramo li sve procese sa malo viSe optimizma mogli bismo
rec¢i da postoje neke indicije koje upucuju na moguénost smanjenja gre-
enwashing prakse u budué¢nosti. Tome u prilog govori veliko promovisanje
i barem nacelno prihvatanje ciljeva odrzivog razvoja i zelene tranzicije.
Ukoliko to bude prac¢eno evolucijom zakonske regulative u dobrom smeru,
koja bi doprinosila obeshrabrivanju greenwashing ponasSanja, ujednacava-
njem profesionalne regulative na globalnom nivou i standardizacijom me-
trike 1 njenom primenom u punom kapacitetu, onda bi se mogao ocekivati
znacajniji progres u smanjenju greenwashing prakse.
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Defn Spsic i KLJUCNA PODRUCJA PREVARA U

Ekonomski fakultet KONSOLIDOVANOM FINANSIJSKOM

Univerzietu Nisu - IZVESTAVANJU - TRETMAN
ENTITETA ZA POSEBNE NAMENE I

INVESTICIONIH ENTITETA

KEY AREAS OF FRAUD IN
CONSOLIDATED FINANCIAL
REPORTING — TREATMENT OF
SPECIAL PURPOSE ENTITIES AND
INVESTMENT ENTITIES

Apstrakt

Povezivanje pravnih lica u ekonomsku celinu, pod kontrolom nadredenog, maticnog
drustva neminovno za posledicu ima da pojedinacni finansijski izvestaji ¢lanica
tako kreirane grupe nisu dovoljan izvor informacija za najsiri krug stejkholdera.
Kao dopuna, ali ne i zamena pojedinacnim finansijskim izvestajima, konsolido-
vani finansijski izvestaji predstavljaju znacajnu informacionu osnovu za ocenu
ostvarenih performansi ¢lanica grupe i grupe kao celine i za donosenje odluka
ne samo investitora kao davaoca sopstvenog kapitala, ve¢ i poverilaca, poreskih
organa i svih drugih zainteresovanih strana. Imajuci ovo u vidu, kao i specific-
nosti pretpostavki i procedura na kojima se zasniva konsolidovano finansijsko
izveStavanje, postoji znacajan prostor za manipulativno finansijsko izveStavanje
koje za posledicu moze da ima znacajne Stete za korisnike finansijskih izvestaja.
Dva su osnovna podrucja za prevare u pripremi i prezentaciji konsolidovanih fi-
nansijskih izvestaja. Najpre, odredivanje koja pravna lica podlezu konsolidaciji,
narocito ako se radi o tzv. entitetima za posebne namene i investicionim entite-
tima zahteva pazljivo razmatranje kriterijuma definisanih relevantnom racunovod-
stvenom regulativom, odnosno Medunarodnim standardima finansijskog izvesta-
vanja (MSFI). Pored toga, i proces konsolidovanja finansijskih izvestaja, saglasno
MSFI, podrazumeva niz prosudivanja i racunovodstvenih procena, koje mogu da
uslove prevarno finansijsko izvestavanje na nivou grupe kao ekonomske celine
pravno samostalnih entiteta. U tom smislu, cilj rada je da se identifikuju kljucna
podrucja moguceg prevarnog konsolidovanog finansijskog izvestavanja u vezi sa
izveStajnim tretmanom entiteta za posebne namene i investicionih entiteta. Pre-
vare u samim procedurama konsolidovanja finansijskih izvestaja i njihovom pre-
zentovanju, nisu predmet ovog rada.

Kljucne reci: konsolidovano finansijsko izveStavanje, prevare, entiteti za posebne
namene, investicioni entiteti, racunovodstvena prosudivanja i procene

JEL klasifikacija: M41, G34, K42
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Abstract

The pooling of legal entities into an economic unit, under the control of the pa-
rent company, inevitably results in the fact that the individual financial statements
of the members of the thus created group are not a sufficient source of informa-
tion for the widest range of stakeholders. Consolidated financial statements, as a
supplement to, but not a replacement for individual financial statements, represent
a significant information basis for evaluating the achieved performance of group
members and the group as a whole and for making decisions not only for investors
as providers of equity, but also for creditors, tax authorities and all other intere-
sted parties. Bearing this in mind, as well as the specifics of the assumptions and
procedures on which consolidated financial reporting is based, there is a signi-
ficant scope for manipulative financial reporting, which can result in significant
harm to users of financial statements. There are two main areas for fraud in the
preparation and presentation of consolidated financial statements. First, determi-
ning which legal entities are subject to consolidation, especially if it is a so-called
special purpose entities and investment entities, requires careful consideration of
the criteria defined by the relevant accounting regulation, i.e. International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS). In addition, the process of consolidating fi-
nancial statements, according to IFRS, implies a series of judgments and acco-
unting estimates, which can lead to fraudulent financial reporting at the level of
the group as an economic entity of legally independent entities. In this sense, the
aim of the paper is to identify the key areas of possible fraudulent consolidated
financial reporting related to the reporting treatment of special purpose entities
and investment entities. Frauds in the procedures for consolidating financial sta-
tements and their presentation are not the subject of this work.

Keywords: consolidated financial reporting, fraud, special purpose entities, in-
vestment entities, accounting judgments and estimates

JEL Classification: M41, G34, K42

Uvod

Finansijski izvestaji predstavljaju jedan od nezaobilaznih izvora informa-
cija za poslovno odlucivanje i instrument su komuniciranja izvestajnog eni-
teta sa Sirokim krugom njegovih stejkholdera. U tom smislu, ocekuje se da
informacije sadrzane u njima budu pouzdane i relevantne za odlucivanje
(Sto predstavlja fundamentalne karakteristike njihove korisnosti), uz do-
datne, unapredujuce osobine korisnosti, odnosno da su uporedive, prover-
ljive, blagovremene i razumljive (IASB, 2018, paragraf 2.4). Svako ,,kori-
S¢enje namernih pogresnih iskaza ili izostavljanje iznosa ili obelodanjivanja
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u finansijskim izvestajima da bi se obmanuli njihovi korisnici, posebno in-
vestitori i poverioci, predstavlja prevarno finansijsko izvestavanje* (Kra-
nacher & Riley, 2023, str. 229).

Izvestajni entitet za koji se prezentuju finansijski izvestaji ne mora bezu-
slovno da bude pojedinacno pravno lice. Moguce je izveStavati za uzi se-
gment pravnog lica, ali i za grupu medusobno povezanih pravnih lica, zbog
¢ega je smisleno govoriti o entitetima kao izvestajnim jedinicama. Nije redak
slucaj da se putem ucesca u kapitalu, na osnovu ugovornih aranzmana ili
po drugim osnovama vrsi povezivanje pravnih lica u grupu (koncern) u
kojoj jedno, nadredeno, tj. mati¢no pravno lice, kontroliSe najmanje jedno
ili vise podredenih, zavisnih pravnih lica. Bez obzira na pravnu samostal-
nost, ekonomska zavisnost entiteta koji ulaze u sastav grupe ¢ini njihove
pojedinacne finansijske izvestaje nedovoljnim i nepotpunim izvorom infor-
macija za razli¢ite korisnike. Niza iskazna mo¢ pojedinac¢nih finansijskih
izvestaja postoji jer se transakcije izmedu samih ¢lanica grupe mogu odvi-
jati po netrzi$Snim uslovima, u skladu sa finansijskim i raCunovodstvenim
politikama nadredenog, mati¢nog entiteta. Samim tim, manjinski vlasnici,
poverioci, ali i druge zainteresovane strane mogu da steknu pogresnu sliku
o performansama entiteta na osnovu tako oblikovanih finansijskih izve-
Staja. [z navedenog razloga, ali i zbog €injenice da mati¢ni i njegovi zavisni
entiteti posluju u okviru jedne ekonomske celine, odnosno grupe, ¢ak i da se
transakcije izmedu njih odvijaju pod uobi¢ajenim trziSnim uslovima, kako
za same vlasnike, tako i ostale stejkholdere od znacaja je da imaju uvid i u
performanse grupe kao izvestajnog entiteta. Bez obzira $to grupa nije zasebno
pravno lice, odavno je u teoriji, praksi i zakonodavstvu prepoznata potreba
izrade i prezentovanja konsolidovanih finansijskih izvestaja za grupu kao
izvesStajnog entiteta. Pri tome, konsolidovani finansijski izvestaji, sastavljeni
na bazi pojedinacnih izvestaja ¢lanica grupe, treba da prikazu samo efekte
transakcija koje su ¢lanice grupe ostvarile sa entitetima koji grupi ne pripadaju.
Da bi se ostvario taj cilj, neophodno je, pod tzv. pretpostavkom fikcije pravne
celine, da se izvrsi eliminisanje (konsolidovanje) efekata transakcija izmedu
¢lanica grupe. Treba naglasiti da konsolidovani finansijski izvestaji ,,ne za-
menjuju pojedinacne finansijske izvestaje preduzeca €lanica, ve¢ se koriste
istovremeno sa njima upotpunjujuci njihov informacioni sadrzaj, ¢ime se
zadovoljavaju informacione potrebe najrazlicitijih korisnika. To, drugim
reCima, znaci da pojedinacni i konsolidovani finansijski izvestaji nisu sup-
stituiSuci, ve¢ suplementarni finansijski izvestaji, koji se medusobno ne is-
kljucuju ve¢ dopunjuju (Spasi¢ & Sekerez, 2023, str. 6).
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Znacaj konsolidovanih finansijskih izvestaja za najSiri krug korisnika ¢ini
ih ,,atraktivnim® za ¢injenje prevara u postupku njihove pripreme i prezen-
tovanja. Naime, nezavisno da li se radi o pojedina¢nim ili konsolidovanim,
»prevarni finansijski izvestaji se mogu koristiti za bezrazloznu prodaju ak-
cija, dobijanje zajmova ili trgovackih kredita i/ili povecanje kompenzacija
i bonusa za menadzere* (Kranacher & Riley, 2023, str. 229), odnosno za
svesno nanosenje Stete investitorima, poveriocima, drzavi i ostalim stejkhol-
derima. Prevarno finansijsko izvestavanje je sankcionisano zakonom, ali
se Cesto, kroz razne na¢ine manipulacija u obradi transakcija, teSko moze
jasno uociti, odnosno identifikovati. Treba napomenuti da je za krivicnu od-
govornost zbog manipulacija kroz finansijsko izvesStavanje irelevantno da li
su neke od radnji bolje ili losije prikazane od stvarnih okolnosti izvestajnog
entiteta. Godisnji finansijski izvestaji koji predstavljaju situaciju kompanije
ne samo boljom, ve¢ i loSijom nego u stvarnosti mogu, na primer, da do-
vedu do pogresnih odluka akcionara. U fokusu razmatranja je stoga odstu-
panje od racunovodstvene opravdanosti, bez obzira u kom pravcu je uci-
njeno odstupanje (Schrank, 2012, str. 547).

Imajuci u vidu slozen proces konsolidovanja finansijskih izvestaja (Sire o
tome videti: Spasi¢ & Sekerez, 2023), mogu se identifikovati dva globalna
podrucja prevara u njihovoj pripremi i prezentovanju, i to:

(1) prevare u (ne)ukljucivanju pojedinih entiteta u postupak konsoli-
dovanja finansijskih izvestaja ili potpuno izbegavanje njihove pri-
preme i prezentovanja, i

(2) prevare prilikom sastavljanja i obelodanjivanja konsolidovanih fi-
nansijskih izvestaja.

Unutar ova dva globalna podrucja, postoje i posebna podrucja, koja su u
funkeiji glavnog ishoda prevara definisanog u prethodnoj klasifikaciji.

Saglasno zadatom cilju i definisanom naslovu, u ovom radu ¢emo se baviti
samo prvom globalnom grupom prevara. Drugo globalno podrucje prevara
—u vezi sa tehnikom pripreme i obelodanjivanja konsolidovanih finansij-
skih izveStaja takode predstavlja Siroki prostor, ¢ija bi analiza zahtevala niz
pojedinacnih razmatranja, zbog ¢ega se u ovom radu time ne¢emo baviti.

Dakle, predmet istrazivanja u ovom radu su prevare povezane sa tzv. krugom
konsolidovanja, odnosno sa (ne)ukljuc¢ivanjem entiteta u proces konsoli-
dacije finansijskih izvestaja iako pripadaju grupi ili kada mati¢ni entitet
svesno izbegava pripremu 1 obelodanjivanje finansijskih izvestaja za grupu
koju kontroliSe.
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Da bi se realizovao prethodno definisani cilj istrazivanja, rad je strukturiran
u pet celina (poglavlja). Nakon Uvoda, bi¢e izlozen teorijsko-normativni
okvir istrazivanja uz definisanje dva istrazivacka pitanja, da bi, potom, u
naredna dva dela bila izvrSena analiza za potrebe iznalazena odgovora na
prvo istrazivacko pitanje (tre¢e poglavlje) i na drugo istrazivacko pitanje
(Cetvrto poglavlje). Diskusija i zaklju¢na razmatranja bice data u posled-
njem, petom poglavlju.

1. Teorijsko-normativni okvir istrazivanja

Kako smo istakli, konsolidovani finansijski izvestaji su produkt procesa kon-
solidovanja efekata internih transakcija koji su iskazani u pojedina¢nim fi-
nansijskim izvestajima ¢lanica grupe. Pri tome, za potrebe konsolidovanja,
grupu mozemo posmatrati u uzem i Sirem smislu. U uzem smislu, grupu
¢ini mati¢ni 1 svi njegovi zavisni entiteti, nad kojima mati¢ni entitet samo-
stalno vrsi kontrolu. Tom prilikom sprovodi se potpuna konsolidacija imo-
vine, obaveza, kapitala, prihoda, rashoda i rezultata, kao i nov¢anih tokova,
saglasno smernicama datim primarno u MSFI 3 i MSFI 10, kao i uz kori-
Senje smernica ostalih standarda koji se ticu specifi¢nih transakcija izmedu
¢lanica grupe u uzem smilu.

Sa druge strane, mati¢ni entitet moze da ima i znacajan uticaj (ali ne i kon-
trolu) nad tzv. pridruzenim entitetima ili da vrsi zajednicku kontrolu sa
najmanje jos jednim investitorom koji ne pripada grupi u okviru tzv. za-
jednickog aranzmana, odnosno zajednickog poduhvata (kao oblika ovih
aranzmana). Samim tim, tzv. krug konsolidovanja se moze posmatrati i u
Sirem smislu, budu¢i da ga, osim mati¢nog i zavisnih entiteta, ¢ine i pri-
druzeni i zajednicki kontrolisani entiteti (zajednic¢ki poduhvati). Pri tome,
pridruZeni entiteti 1 zajednicki poduhvati nisu predmet potpune konsolida-
cije, ve¢ podlezu tzv. ,,jednolinijskoj konsolidaciji, koja podrazumeva da
se ucesca mati¢nog entiteta u njihovom kapitalu iskazuju u skladu sa me-
todom udela (MRS 28), bez konsolidovanja ostalih pozicija finansijskih
izvestaja tih entiteta.

Iz navedenog razloga, pod terminom ,,konsolidovani finansijski izvestaji‘
nacionalna zakonska i medunarodna profesionalna racunovodstvena regu-
lativa podrazumeva finansijske izvesStaje grupe shvacene u uzem smislu,
tj. to su ,,finansijski izvestaji ekonomske celine (grupe) koju ¢ine matic¢no i
sva zavisna pravna lica® (Zakon o racunovodstvu, ¢l. 2, st. 1, tacka 7), od-
nosno ,,u kojima su imovina, obaveze, sopstveni kapital, prihodi, rashodi 1
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tokovi gotovine matic¢nog entiteta i njegovih zavisnih entiteta prezentovani
kao da su oni jedan ekonomski entitet* (MSFI 10, Prilog A).

Konsolidovanom finansijskom izvestavanju ne podlezu sve grupe, vec se
regulativom svake zemlje utvrduju odredeni izuzeci od te obaveze. Pored
toga, pod odredenim uslovima, i pojedini zavisni eniteti mogu biti izuzeti
iz procesa konsolidacije, u skladu sa nacionalnim propisima. Tumacenje i
primena kriterijuma zakonske i profesionalne regulative po pitanjima ovih
izuzeca, samim tim, otvara moguc¢nost manipulisanja koja ¢e pravna lica
biti uklju¢ena u krug konsolidovanja (na primer, procena ekonomic¢nosti nji-
hovog konsolidovanja) ili da li se konsolidovani finansijski izvestaji uopste
moraju sastavljati i prezentovati ili ne (kriterijumi veli¢ine grupe, posto-
janja nadredenog mati¢nog entiteta u tzv. viSestepenim grupama, ali i po-
slovni model samog mati¢nog eniteta).

Imajuci prethodno u vidu, nase je opredeljenje da detaljnije analiziramo
moguce prevare u konsolidovanom finansijskom izvestavanju u dva pod-
rucja. To su ujedno i dva istrazivacka pitanja (IP) kojima ¢emo se baviti u
nastavku rada. Konkretno, nasa analiza se odnosi na prevare usled:

IP 1) izostavljanja pojedinih zavisnih entiteta iz procesa konsolidovanja
finansijskih izvestaja, 1

IP 2) odustajanja od pripreme i prezentovanja konsolidovanih finansij-
skih izvestaja u slu¢ajevima kada je to zakonska obaveza.

(IP1) Pravilno definisanje kruga konsolidovanja od velike vaznosti za ve-
rodostojnu prezentaciju finansijskih izvestaja ekonomskih celina (Spasi¢ &
Sekerez, 2022). Podsetimo, ,,verodostojna prezentacija pretpostavlja da su
informacije taéne, odnosno bez gresaka, potpune i neutralne* (Skari¢-Jo-
vanovi¢ & Spasi¢, 2022, str. 6). Potpunost se, pri tome, odnosi ne samo na
potpunost pojedinac¢nih finansijskih izvestaja preduzeca grupe, ve¢ i uklju-
¢ivanje svih preduzeca u krug konsolidovanja koja ispunjavaju kriterijume
saglasno odgovaraju¢em okviru za finansijsko izveStavanje. Samim tim,
“izostavljanje samo jednog privrednog drustva koje se nalazi pod kontrolom
mati¢nog drustva iz kruga konsolidovanja ili ukljucivanje u krug konsoli-
dovanja privrednih drusStava koja ne ¢ine deo grupe kao ekonomske celine
redovno ima za posledicu prezentaciju neta¢nih konsolidovanih finansij-
skih izvestaja.” (Skari¢-Jovanovi¢, 2013, str. 19).

Za postizanje odredenih poslovnih ciljeva, pravna lica, izmedu ostalog,
pribegavaju i osnivanju posebnih, za ta¢no odredene svrhe, entiteta, od-
nosno pravnih lica, koji se najc¢eS¢e oznacavaju kao entiteti za posebne
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namene. Takvi entiteti iako pod kontrolom matice koja ih je osnovala ¢esto
nisu predmet uklju¢ivanja u konsolidovanje i njihove poslovne performanse
ostaju van konsolidovanih finansijskih izvestaja, pre svega zbog nejasne vla-
snicke strukture, tacnije, pod ¢ijom se kontrolom nalaze.

Drugim re¢ima, pri proceni da li entitet za posebne namene ispunjava uslov
da bude tretiran kao zavisni enitet i bude ukljucen u proces konsolidovanja
finansijskih izvestaja, neophodno je uvaziti jedan od osnovnih racunovod-
stvenih principa da je ekonomska sustina vaznija od pravne forme. Ruther-
ford (1985) je primetio da se supstanca nad formom cesto definiSe na dvo-
smislen nacin (cit prema: Baker & Hayes, 2004). On je prokomentarisao da
postoji ,,sjajna priroda i znacenja i statusa“ koncepta i ,,zbunjujuca i dvo-
smislena priroda u praksi‘. Istorija evolucije koncepta sustine u odnosu na
formu sugeriSe da su se ,,precizne reci pojavile na konfuzan i nasumican
nacin, odrazavajuci oseke i oseke odredenih zakonodavnih inicijativa i po-
litickih izjava™ (Rutherford, 1985, cit prema: Baker & Hayes, 2004). Neki
autori su ¢ak doveli u pitanje i samu ideju ekonomske sustine nad pravnom
formom u pogledu finansijskog izvestavanja (Hines, 1988; Pentland, 2000;
Power, 2003). Ipak, karakteristike entiteta za posebne namene upravo zah-
tevaju da se odredi ekonomska sustina odnosa mati¢nog entiteta u odnosu
na njih, a ne da li pravno posmatrano mati¢no drustvo ima vecinsko pravo
glasa ili druge pravno posmatrano mehanizme kontrole.

Entiteti za posebne namene imaju brojne specifi¢ne i vrlo vazne karakteri-
stike koje omogucavaju njihovim osnivac¢ima (investitorima, tj. maticnom
entitetu) da imaju pristup investicionim moguénostima koje inace ne bi po-
stojale. U te mogucénosti spadaju, na primer, olakSavanje 1 podrska sekju-
ritizaciji, finansiranje, podela rizika, uvec¢anje kapitala. U odsustvu ovih
entiteta ove ciljeve ne bi bilo moguce ostvariti bez izlaganja ¢itave korpo-
racije riziku. Takode, oni pruzaju znacajne koristi za maticni entitet omo-
gucavajudi jednostavnost prenosa imovine, smanjenje birokratije, pruzajuci
poreske olaksice 1 pravnu zastitu.

Fleksibilnost ovih entiteta takode znaci da oni mogu biti zloupotrebljeni,
Sto je 1 bio slucaj krajem dvadesetog i poc¢etkom dvadesetprvog veka. Slucaj
Enrona pokazuje primer kako vanbilansni entiteti za posebne namene mogu
biti koriS¢eni da se prikriju dugovi 1 da se manipuliSe laZnim finansijskim
performansama (Spasi¢ & Duki¢, 2016, str. 588; Newman, 2007; Nguyen,
2011; Hazera, 2023). U tom smislu, radi odgovora na prvo istrazivacko pi-
tanje, posebna analiza u vezi sa tretmanom entitetia za posebne namene
bic¢e predmet razmatranja u tre¢em poglavlju ovog rada.
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(IP 2) Osim eksplicitno navedenih zakonskih odredbi u vezi mogucnosti
oslobadanja od obaveze sastavljanja, dostavljanja i obelodanjivanja konsoli-
dovanog godisnjeg finansijskog izvestaja (¢l. 32. Zakona o racunovodstvu),
smernicama MSFI 10, od ove obaveze se oslobadaju i investicioni entiteti.

Naime, ve¢ dugi niz godina, sastavljaci i investitori u industriji investici-
onih subjekata smatrali su da konsolidovanje finansijskih izvestaja investi-
cionog entiteta i njegovih subjekata u koje investira ne pruza najkorisnije
informacije. Konsolidacija je otezala investitorima da shvate $ta ih najvise
zanima — vrednost ulaganja investicionog entiteta.

Odbor za medunarodne standarde finansijskog izveStavanja (IASB) je bio pod
uticajem ovih argumenata, te je u oktobru 2012. godine izmenio u tom trenutku
upravo usvojeni MSFI 10 kako bi obezbedio izuzetak ograni¢enog obima od
smernica za konsolidaciju za mati¢ni entitet koji ispunjava definiciju investici-
onog entiteta. Amandmani su pruzili definiciju investicionog entiteta zajedno
sa detaljnim uputstvom za primenu. Entiteti koji ispunjavaju definiciju inve-
sticionog entiteta u skladu sa MSFI 10, ne konsoliduju odredena zavisna pre-
duzeca i umesto toga mere ona ulaganja koja predstavljaju kontrolni interes u
drugom entitetu (tj. u njihovim zavisnim entitetima) po fer vrednosti kroz bi-
lans uspeha. Ovaj izuzetak se ne primenjuje na zavisne entitete koji pruzaju
usluge u vezi sa investicijama mati¢nom entitetu (,,usluzne podruznice*), koje
¢e nastaviti da se konsoliduju. Ovo je obavezan izuzetak, a ne opcioni.

Ova vrsta izuzeca predvidena MSFI 10 bazira se, dakle, na karakteristikama
poslovnog modela mati¢nog entiteta. Medutim, iako se Zakonom o ra¢uno-
vodstvu Republike Srbije eksplicitno navodi da se za priznavanje, vredno-
vanje, prezentaciju i obelodanjivanje pozicija u konsolidovanim finansijskim
izveStajima primenjuju MSFI (Cl. 24), investicioni entiteti nisu prepoznati
kao entiteti koji vrednuju sva svoja ucesca u kapitalu po fer vrednosti kroz
bilans uspeha, odnosno, nisu izuzeti od obaveze u skladu sa ¢lanom 32. Za-
kona. Ova okolnost mogucéeg razli¢itog tumacenja obaveza investicionih
entiteta da prezentuju konsolidovane finansijske izvestaje ili ne, kao 1 mo-
guénosti tumacenja samog MSFI 10 u pogledu njihovih karakteristika koje
obezbeduju ovo oslobadanje, predstavlja znacajan prostor za manipulativno
izvestavanje. Takode, kao i kod entiteta za posebne namene, u razmatranju
mogucénosti (ne)konsolidovanja finansijskih izvestaja od strane investicionih
entiteta, kao mati¢nih, neophodno je poc¢i od principa da je ekonomska su-
Stina vaznija od pravne forme. U tom smislu, radi odgovora na drugo istra-
zivacko pitanje, posebna analiza u vezi sa tretmanom investicionih entiteta
bi¢e predmet razmatranja u ¢etvrtom poglavlju ovog rada.

36



KLJUCNA PODRUCJA PREVARA U KONSOLIDOVANOM FINANSIJSKOM IZVESTAVAN]JU ...

2. Konsolidovanje entiteta za posebne namene?

Da bi smo dali odgovor na prvo istrazivacko pitanje (IP 1) — da li entiteti za
posebne namene mogu biti tretirani kao zavisni entiteti i, time, ukljuceni u
proces konsolidovanja finansijskih izvestaja ili ne, najpre ¢emo ukazati na
njihove tipi¢ne karakteristike, a potom na zahteve profesionalne rac¢unovod-
stvene regulative u vezi sa njithovim izvesStajnim tretmanom.

2.1. Karakteristike entiteta za posebne namene

Entitet za posebne namene (u nastavku: EPN, engl. Special purpose entity —
SPE) je termin koji je ve¢ decenijama uobiCajen u finansijskim krugovima, a
u poslednje vreme ovi entiteti su preuzeli centralno mesto u svetlu finansijske
krize pocetkom 21. veka, kao i njenih posledica. Terminoloski, ovi entiteti se,
narocito u americkoj poslovnoj praksi i regulativi, oznacavaju i kao Special
purpose vehicle (SPV), ili, u nekim sluc¢ajevima u zemljama EU - Financial
vehicle corporation (FVC), a zbog svoje karakteristike vlasniStva, o cemu ¢e
kasnije biti reci, 1 Entiteti sa varijabilnim uc¢es¢ima investitora (engl. Variable
Interest Entity — VIE). Bez obzira kako se oznacavaju, ovi entiteti omogucavaju
velikim kompanijama da ispune odredene ciljeve putem dobijanja finansijskih
sredstava, prenosenjem rizika i obavljanjem specificnih investicionih aktivnosti.

Ne postoji jedinstvena definicija ovih entiteta. Naj¢eSce se ovi entiteti defi-
nisu kao pravna lica osnovana od strane finansijskih institucija i kompanija sa
ciljem da omoguce njihovo vanbilansno finansiranje (Spasi¢ & Puki¢, 2016,
str. 588), odnosno za neke specifiéne namene ili obavljanje ograni¢ene ak-
tivnosti, ili niza takvih transakcija. EPN nemaju, dakle, drugu svrhu osim
transakcije(a) za koju(e) su kreirani i ne mogu donositi sustinske odluke. Pra-
vila koja ih regulisu unapred su utvrdena i pazljivo opisuju njihove aktivnosti.

Pravni oblik EPN moze biti komanditno drustvo, drustvo sa ogranicenom
odgovornoscu, trust ili korporacija. Tipicno, EPN imaju sledece karakteri-
stike (Gorton & Souleles, 2007, str. 551):

* Slabo su kapitalizovani;

* Nemaju nezavisno rukovodstvo ili zaposlene;

* Njihove administrativne funkcije obavlja poverenik koji se pridrzava
unapred odredenih pravila u pogledu prijema i distribucije gotovine;
drugih odluka nema;

* Imovina koju drzi EPN se servisira putem aranzmana za servisiranje;

» Strukturirani su tako da, prakti¢no, ne mogu bankrotirati.
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EPN se tipi¢no koriste za izolaciju firme od finansijskog rizika. Oni se ta-
kode koriste za skrivanje duga (naduvavanje profita), sakrivanje partner-
stva 1 zamagljivanje odnosa izmedu razli¢itih entiteta koji u stvari imaju
medusobne odnose. Prema terminologiji OECD, ovi eniteti se prvenstveno
koriste u transakcijama medunarodnog karaktera, a manje ili uopste ne u
transakcijama sa unutar pravnog sistema gde su osnovani (OECD, 2008,
str. 503). Ukratko, EPN su u sustini ,,robotske firme* koje najces¢e nemaju
zaposlene, ne donose sustinske ekonomske odluke, nemaju fizicku loka-
ciju i ne mogu bankrotirati. Najcesc¢a destinacija osnivanja EPN su poreski
rajevi, odnosno jurisdikcije koje omogucavaju izbegavanje i utaju poreza.

Koris¢enje EPN za realokaciju kapitala i izbegavanje poreza preko pore-
skih rajeva, narocito je karakteristi¢no za mati¢ne kompanije iz jurisdik-
cija u kojima nije dozvoljeno vlasniStvo nerezidenata u pojedinim indu-
strijama (IT, energetika i sl.), poput, na primer, Kine (Liu, 2023). Demere
i dr. (2015) su utvrdili da EPN doprinose visim nivoima specificnih pore-
skih podsticaja. Na uzorku od 10.284 kompanija koje koriste EPN navedni
autori su utvrdili da ovi entiteti doprinose priblizno 84,2 milijarde dolara
poreskih olaksica za njihove mati¢ne kompanije, $to je ¢inilo priblizno 2%
americkih federalnih korporativnih poreza tokom perioda od 1997-2011.
godine. Smanjenjem poreskog opterec¢enja putem EPN, postizu se i nizi
iznos troskova finansiranja (Coppola et al., 2021; Lemmon et al., 2014; Na-
dauld & Weisbach, 2012).

Dodatni problem je veoma ¢esto komplikovana, promenljiva i nejasna vla-
snic¢ka struktura EPN, njihova veza sa osnivacem (sponzorom) i drugim in-
vestitorima, Sto uslovljava niz rizika za sve stejkholdere, ne samo direktne,
koji su povezani sa konkretnim EPN, ve¢ i sa sponzorskom firmom tog en-
titeta. Ova okolnost uslovljava dodatni rizik i za stabilnost finansijskih tr-
zista, preko kojih entiteti funkcionisu, jer ,,dokazi ukazuju na to da ‘pro-
secni investitori’ koji se pominju u javnim izvesStajima americke Komisije za
hartije od vrednosti (SEC) uopste ne Citaju izjave o registraciji EPN* (Mai-
nous, 2023, str. 1068), ¢ime uvecavaju rizik svojih plasmana.

Funkcionisanje ovih entiteta se zasniva na radnjama kojima sponzor ili
kompanija u ¢ije je ime entitet za posebne namene osnovan, prenoseci
sredstva na EPN za upravljanje ili koriste¢i EPN za finansiranje velikih
projekata. Na taj nacin se postize uzak skup ciljeva, bez stavljanja cele
firme (osnivaca) u opasnost. EPN-i se takode cesto koriste u slozenim vi-
dovima finansiranja da se odvoje razliciti slojevi emisije kapitala. Oni se
Cesto koriste 1 kako bi se omogucio laksi trasfer pojedina¢nih 1 ogranicenih
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sredstava i vise povezanih dozvola i prava iz ugovora (kao §to su stambene
zgrade, elektrane i slicna kapitalna dobra, za koje je potrebno posedovati
specijalna prava).

Komisija za ekonomiju Evrope pri Ujedinjenim Nacijama je u svom do-
kumentu vezanom za statisticki tretman EPN kao neke od najces¢ih upo-
treba ovih entiteta navela (United Nations Economic Commission for Eu-
rope 2011, str. 39-40):

* Sekjuritizacija — Entiteti za posebne namene su klju¢ni instrument
sekjuritizacije 1 obi¢no se koriste za sekjuritizaciju zajmova i drugih
potrazivanja. Tipi¢an primer ovakve upotrebe vezan je za Americko
trziSte nekretnina, gde su banke konvertovale rizi¢ne hipotekarne kre-
dite u trziSne hartije od vrednosti i prodavale ih investitorima uz ko-
riS¢enje entiteta za posebne namene. Pri tome, EPN finansiraju kupo-
vinu izdavanjem obveznica koje su obezbedene osnovnim hipotekama.

* Podela rizika — EPN mogu biti koris¢eni da realociraju rizik podu-
hvata sa mati¢nog entiteta na entitet za posebne namene i posebno
da bi se izolovao finansijski rizik u slu¢aju bankrota ili neizmirenja
finansijkih obaveza. Ovo se oslanja na princip ,,udaljenost bankrota“
gde entitet za posebne namene posluje kao odvojeno pravno lice bez
povezanosti sa sponzorom.

* Transfer sredstava — Mnoga sredstva su ili neprenosiva ili se tesko
prenose (npr. elektri¢ne centrale). Imajuci entitet za posebne namene
koji poseduje jedno sredstvo, moguce je da se entitet proda kao sa-
mostalni paket, pre nego da se pokusava sa podelom imovine ili do-
deljivanjem brojnih dozvola razli¢itim stranama.

* Finansijski inzenjering — EPN mogu biti zloupotrebljeni da bi se po-
stigao vanbilansni racunovodstveni tretman kako bi se izbegle po-
reske obaveze ili kao nacin za manipulisanje finansijskim izvestajima.

* Regulatorni razlozi — EPN se ponekada osnivaju kako bi se zaobisla
regulatorna ogranicenja u pogledu, npr. prenosa vlasniStva nad odre-
denom imovinom.

* Investicije u nekretnine — Posto se stopa poreza na kapitalne dobitke
razlikuje medu drzavama, EPN predstavljaju pogodan instrument da
se preko njih ostvare uStede u porezima.

Da bi se ostvario cilj osnivanja, EPN mora imati promotere ili sponzore.
Obicno, sponzor kompanija izdvaja sredstva ili aktivnosti iz ostatka kom-
panije i prenosi ih na EPN. Ova izolacija sredstava je vazna za pruzanje
pogodnosti investitorima. Sredstva ili aktivnosti izdvojena su i izolovana
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od mati¢ne kompanije, pa performanse novog entiteta nece uticati na iska-
zane performanse entiteta iz kojeg sredstva poticu.

Cilj osnivanja ovih entiteta nije, dakle, njihovo prerastanje u klasi¢no za-
visno preduzece, tj. preduzece kéer, vec ili ograniceno trajanje ili kasnije
potpuno osamostaljivanje.

Jedan od najce$¢ih motiva osnivanja EPN je, dakle, vanbilansno finansi-
ranje putem sekjuritizacije (Gorton & Souleles, 2007; Luo, 2020). Generalno,
EPN su se poceli pojavljivati u portfelju sredstava za finansiranje koje su
investicione banke i finansijske institucije nudile svojim poslovnim klijen-
tima krajem 1970-ih do ranih 1980-ih, prvenstveno da pomognu bankama
1 drugim kompanijama da unovce, putem vanbilansnih sekjuritizacija, zna-
¢ajne 1znose potroSackih potrazivanja (Hartgraves & Benston, 2002, str. 246).

Novostvoren EPN bi stekao kapital izdavanjem vlasnickih i duznickih har-
tija od vrednosti, a prihod koristio za kupovinu potrazivanja od kompanije
sponzora, koja je Cesto garantovala dug koji je EPN emitovao. Posto po-
trazivanja imaju ogranicen i pouzdano izmeren rizik neotplate, relativno
mali iznos kapitala obi¢no je bio dovoljan da apsorbuje sve ocekivane gu-
bitke, $to ¢ini malo verovatnim da ¢e kompanija sponzor morati da ispuni
svoju garanciju. Na ovaj nacin sponzorska kompanija bi mogla da konver-
tuje potrazivanja u gotovinu uz placanje nize kamate od alternative duga
ili faktoringa, jer bi vlasnik duga mogao biti otplacen naplatom potrazi-
vanja ili od sponzora. EPN takode omogucuju sponzorima da uklone po-
trazivanja iz svojih bilansa stanja i izbegavaju priznavanje duga nastalog u
sekjuritizaciji.

Korisnost sekjuritizacije putem EPN je bila predmet mnogih istrazivanja.
Affinito & Tagliaferri (2010) proucavali su razloge za sekjuritizaciju imovine
komercijalnih banaka. Istrazivanje pokazuje da je veca verovatnoca da ¢e
banke sa nizom kapitalizacijom, nizom profitabilnos¢u, nizom likvidnos¢u
1 viSe nenaplativih kredita pribe¢i u ve€em obimu i ranijoj sekjuritizaciji.
Beccalli i saradnici (Beccalli et al., 2015) su analizirali odnos izmedu pro-
cikli¢nog efekta leveridza u bankarskoj industriji SAD i sekjuritizacije imo-
vine. Studije su pokazale da su nivoi leveridza i profita banaka koje vrse sek-
juritizaciju imovine procikli¢ni. Primetno je da su EPN postali vitalni deo
finansijskog sistema 21. veka, obezbeduju¢i neophodnu strukturu za sekju-
ritizovane hipoteke. [ako ovi subjekti mogu efikasno izolovati rizik od ban-
krota za svoje sponzore, oni su takode stvorili bankarski sistem u senci koji
je americku ekonomiju izlozio prevelikim rizicima (Amoruso & Duchac,
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2014, str. 116). Tako, je, na primer, koris¢enje EPN i njihovo neukljuc¢ivanje
u konsolidovane finansijske izvestaje, kompaniju Enron odvelo u stecaj.

2.2. Racunovodstveni tretman entiteta za posebne namene

Kada su EPN poceli da se pojavljuju ranih 1980-tih, najpre na tlu SAD, kor-
porativne racunovode, revizori i Komsija za hartije od vrednosti mogli su
da se oslone samo na opsSta nacela u autoritativnoj racunovodstvenoj lite-
raturi u vezi sa priznavanjem i prestankom priznavanja imovine i obaveza,
kriterijumima za priznavanje prodaje imovine, konsolidacijom povezanih
entiteta 1 sli¢nih pitanja koja se povezuju sa tim entitetima, uopsteno, ba-
zirajudi se na ,.koncept entiteta” (Hartgraves & Benston, 2002). Saglasno
ovom konceptu, odnosno teoriji, trebalo je identifikovati klju¢ne karakte-
ristike EPN koje bi ih kvalifikovale da budu tretirani kao i svaki drugi za-
visni entitet, odnosno kao deo grupe koja predstavlja izvestajni entitet 1
time da se ukljuce u proces konsolidacije finansijskih izvestaja od strane
njihovog naredenog, mati¢nog drustva.

Medutim, jedna od najvaznijih karakteristika EPN da pravo glasa ne pred-
stavlja primarni faktor u odlucivanju ko ih kontrolise, uslovila je njihovo
¢esto izostavljanje iz procesa konsolidovanja (Amir & Ghitti, 2020), otva-
rajuci veliki prostor za ne samo finansijske, ve¢ i racunovodstvene mani-
pulacije. Cak i tamo gde je normativni okvir bio ustanovljen, nedostajala je
usaglasenost izmedu propisa koji se ti¢u njihovog poslovanja uopste i pro-
pisa regulatora trziSta kapitala sa jedne strane 1, racunovodstvene regula-
tive, sa druge strane. PoCetkom 21. veka neuskladenost izmedu ova dva seta
propisa ponudila bankama priliku da se upuste u oportunisticko ponasanje
koris¢enjem EPN i podstakla ih da preuzmu previse rizika (Cerbioni et al.,
2015), koji nisu bili obelodanjeni u finansijskim izvestajima, Sto je za po-
sledicu imalo globalnu finansijsku krizu.

Dotadasnja racunovodstvena regulativa davala je, naime, Siroke moguénosti
za vanbilansno finansiranje maticnog entiteta, a da se efekti prikriju, izostav-
ljanjem konsolidovanja EPN dizajniranih za tu svrhu od strane osnivaca, od-
nosno matice. Pri tome, podse¢amo, vanbilansno finansiranje moze biti kako
iz sopstvenih, tako i iz pozajmljenih izvora, pri ¢emu se sredstva i kapital,
odnosno obaveze ne iskazuju u bilansu kompanija koja se finansira, ve¢ u fi-
nansijskim izvestajima drugog, za te namene, formiranog entiteta (Skari¢-Jo-
vanovi¢, 2012, str. 36). Samim tim, sponzori (mati¢ne kompanije) entiteta za
posebne namene su se fokusirali na oportunisticku upotrebu sekjuritizacije
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kako bi se maksimiziralo ,,ulepSavanje izloga™ u finansijskim izvestajima
i upravljalo zaradom (Dechow & Shakespeare, 2009, Dechow et al., 2010).

Kao odgovor na nejasne kriterijume u dotadasnjem MRS 27 — Pojedinacni i
konsolidovani finansijski izvestaji i tumacenja SIC 12, kako smo ve¢ u pret-
hodnom poglavlju istakli, IASB je objavio MSFI 10 — Konsolidovani finan-
sijski izvestaji 1 MSFI 12 — Obelodanjivanje o ucesc¢ima u drugim entitetima,
koji sadrze 1 blize smernice za tretman EPN. Pri tome, u ovim standardima
se koristi termin ,, strukturirani entiteti“ umesto EPN, odnosno drugih ter-
mina koje smo ranije istakli da se mogu javiti u praksi i drugoj regulativi.
No, sustina i strukturiranih entiteta je upravo definisana na ve¢ opisanim
karakteristikama EPN.

Tako se, prema MSFI 12, strukturiran entitet definiSe kao ,,entitet struktu-
riran na nacin da glasacka ili slicna prava nisu dominantan faktor u odlu-
¢ivanju ko kontroliSe entitet, kao $to je slucaj kada se glasacka prava od-
nose samo na administrativne poslove, dok se relevantnim aktivnostima
upravlja na osnovu ugovornih aranzmana“ (parafraf B21).

Takode, ovim standardom se definiSe da strukturirani entitet esto ima neke
ili sve od slede¢ih obelezja ili osobina:

1) prvo, obim poslovnih aktivnosti je ogranicen;

2) drugo, postoji specificna i relativno jedinstvena svrha (na primer:
poreski efikasan zakup, sprovodenje aktivnosti istrazivanja i razvoja,
obezbedivanje izvora kapitala ili finansiranja entitetu ili obezbedi-
vanje prilika za investiranje investitorima kroz prenos rizika i ko-
risti povezanih sa imovinom strukturiranog entiteta na investitore);

3) trece, kada kapital nije dovoljan da podrzi njegove poslovne aktiv-
nosti, on se mora osloniti na drugu podfinansijsku podrsku;

4) Cetvrto, finansiranje je izdavanjem razli¢itih razreda hartija od vred-
nosti investitorima. Drugim re¢ima, finansiranje je u obliku ugo-
vorom povezanih viSestrukih instrumenata za investitora koji stva-
raju koncentracije kreditnog ili drugog rizika (transe).

Pri tome, kao primeri stukturiranih entiteta navode se: (a) entiteti kreirani
za sekjuritizaciju; (b) entiteti kreirani za sekjuritizaciju finansiranja obez-
bedena imovinom; i (c) pojedini investicioni fondovi.

Da bi strukturirani entitet, odnosno EPN bio tretiran kao zavisni entitet
koji podleze konsolidaciji, neophodno je da postoji kontrola nad njim od
strane mati¢nog entiteta. Novi koncept kontrole je upravo ustanovljen stan-
dardom MSFT 10. Saglasno ovom standardu, (paragraf 7), investitor (mati¢ni
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entitet) kontroliSe entitet u koji je investirao (zavisni entitet) ,,ako i samo
ako investitor ima sve Sto sledi:

(@) mo¢ nad entitetom u koji je investirao;

(b) izloZenost, ili prava na varijabilne prinose po osnovu svog ucesc¢a
u entitetu u koji je investirao; i

(c) sposobnost da koristi svoju mo¢ nad entitetom u koji je investirao
kako bi uticao na iznos prinosa za investitora.

Za svaki od navedenih elemenata kontole neophodno je razmotriti niz kvan-
titativnih, a narocito kvalitativnih kriterijuma, koje, zbog njihovog obima ne-
¢emo razmatrati na ovom mestu (vise o tome videti: Spasi¢ & Sekerez, 2023).

Sto se ti¢e strukturiranih entiteta, MSFI 10 daje dodatna uputstva za pro-
cenu postojanja kontrole nad njima i, time, obaveze njihovog ukljucivanja u
proces konsolidacije finansijskih izvestaja. Faktori koje treba uzeti u obzir
u toku analize koja se odnosi na kontrolu strukturiranih entiteta su sledeci
(Biidy-Rozsa, 2012):

» svrhai hijerarhija strukturiranog entiteta,

* povrate koje ostvaruje entitet koji priprema izvestaje, na osnovu
svog odnosa sa strukturiranim entitetom (generalno, sto je kom-
panija koja sastavlja izveStaje osetljivija na promene u prinosima,
veca je verovatnoca da ima mo¢ kontrole),

» poslovanje strukturiranog entiteta, sa posebnim osvrtom na to ko-
liko su unapred odredene strateske, operativne i finansijske politike
koje kontrolisu poslovanje (generalno su takve aktivnosti ograni-
¢ene i unapred odredene),

* povezani aranZmani,

* sposobnost kompanije koja sastavlja konsolidovane finansijske izve-
Staje da modifikuje ogranicenja ili unapred odredene strateske, ope-
rativne 1 finansijske politike strukturiranog entiteta,

» da li kompanija koja priprema finansijske izvesStaje postupa kao
agent (punomo¢nik) druge strane, ili ako druga strana postupa kao
agent kompanije koja sastavlja izvestaje.

Poslednje navedena okolnost je narocito vazna za procenu da li je EPN pod
kontrolom mati¢nog entiteta ili ne. U pitanju je, naime, razmatranje treceg
elementa kontrole, ko je principal (entitet koji donosi odluke i vr$i kontrolu),
a ko agent (strana koja je ovlas¢ena od strane principala da za njegov racun
vrsi usmeravanje relevatnih aktivnosti entiteta u koji je investirano) u aran-
zmanu povezanosti dva subjekta.
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MSFT 10 kao element mo¢i, odnosno nacin ostvarivanja kontrole takode
predvida de facto posredovanje i moguce postojanje posebnog odnosa en-
titeta u koji se investira, Sto sugeriSe da investitor ima vise od pasivnog in-
teresa u strukturiranom entitetu, odnosno EPN. Medutim, naglaSava se da
postojanje bilo kog pojedinacnog indikatora, ili odredene kombinacije in-
dikatora, ne znac¢i nuzno da je kriterijum moci (kao prvi element kontrole)
ispunjen. Generalno, standard zahteva jasnu vezu izmedu mo¢i i finansij-
skog interesa u EPN, a sama ¢injenica da je strana uklju¢ena u dizajn struk-
ture 1 da ima vecinu izlozenosti EPN nece biti dovoljna izolovano da pret-
postavi da kontrolise EPN (PwC, 2012).

Prethodno iznete osnovne karakteristike moguéeg odnosa mati¢nog eni-
teta kao osnivaca (sponzora) i strukturiranog entiteta (EPN), zahtevaju da
korisnici finansijskih izvestaja budu dodatno upoznati sa prirodom tog od-
nosa i razlozima (ne)uklju¢ivanja ovih entiteta u proces konsolidovanja fi-
nansijskih izvestaja. U tom smislu, MSFI 12, nakon dodatnog revidiranja
MSFI 10 iz 2012. 1 2014. godine, ustanovio je smernice za obelodanjivanja
u vezi sa strukturiranim entitetima u Napomenama uz (konsolidovane) fi-
nansijske izvestaje mati¢nog eniteta.

Generalno, dodatna obelodanjivanja ne samo finansijska, ve¢ i kvalitativna,
nefinansijska, treba da doprinesu boljoj informisanosti stejkholdera izve-
Stajnog entiteta, $to je narocito prisutan zahtev na trziStima kapitala. U tom
smislu, od svog osnivanja, primarni metod zastite investitora koji namece
americka Komisija za hartije od vrednosti (SEC), ali i druga regulatorna
tela u pojedinim drzavama je obelodanjivanje informacija. Kako Ripken
istiCe, ,,regulacija trzista hartija od vrednosti je motivisana pretpostavkom
da je viSe informacija bolje nego manje*, odnosno, da ,,pravila o obeloda-
njivanjima odvracaju od prevara u finansijskom izvestavanju, vrac¢ajuéi ne-
ophodno poverenje u trzista kapitala™ (Ripken, 2006, str. 145 i 154).

MSFTI 12 zahteva da izvestajni entiteti ne samo da treba da obelodane struk-
turirane entitete ukljuene u konsolidovane izvestaje, ve¢ 1 velicinu struktu-
iranih entiteta koji nisu ukljuc¢eni u konsolidovane izvestaje i razloge zasto
nisu ukljuceni u konsolidovane izvestaje. Poseban akcenat se stavlja na ne-
konsolidovane strukturirane entitete, kako bi se korisnicima finansijskih
izveStaja omogucilo da razumeju prirodu 1 obim uceS¢a maticnog entiteta
u EPN, i da bi bili u stanju da ocene prirodu i promene u rizicima pove-
zanim sa njihovim uc¢es¢ima u EPN. S obzirom na zadati obim ovog rada,
upucujemo citaoca na detaljne smernice MSFI 12 u vezi sa navedenim pi-
tanjima, koja na ovom mestu nece biti predmet analize.
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3. Izuzimanje investicionih entiteta od obaveze
konsolidovanja finansijskih izveStaja?

Poput entiteta za posebne namene, i kada su u pitanju investicioni entiteti,
ukazacemo najpre na glavne karakteristike njihovog poslovanog modela,
da bi, potom analizirali raCunovodstvene pretpostavke njihovog izuzimanja
od obaveze konsolidovanja finansijskih izvesStaja. Odnosna razmatranja su
u funkciji odgovora na drugo istrazivacko pitanje (IP 2).

3.1. Karakteristike investicionih entiteta

Za razmatranje opravdanosti izuzimanja investicionih entiteta od obaveze
pripreme i prezentovanja konsolidovanih finansijskih izvestaja, neophodno
je po¢i od karakterstika njihovog poslovnog modela. U teoriji je opSte pri-
hvac¢eno da uzimanje u obzir poslovnog modela izvestajnog entiteta treba
da poboljsa informacioni sadrzaj njegovih finansijskih izvestaja (Nielsen &
Roslender, 2015) i, time, njihovu relevantnost za odlucivanje. Konkretno,
specifi¢nosti poslovnog modela odredenog izvestajnog entiteta uslovlja-
vaju prosudivanja najcesce pri izboru racunovodstvenog tretmana odre-
denih stavki imovine i obaveza, ali 1 prilikom izbora vrste i na¢ina obelo-
danjivanja finansijskih izvestaja opste namene (Disle et al., 2016). Tako, na
primer, eksplicitni zahtev da se poslovni model mora uzeti u razmatanje
nalazimo prilikom priznavanja i vrednovanja finansijskih instrumenata u
skladu sa MSFI 9, zaliha u skladu sa MRS 2, lizinga u skladu sa MSFI 16,
odlozenih poreza u skladu sa MRS 12, a u vezi sa investicionim nekretni-
nama (MRS 40), prihoda u skladu sa MSFI 15, klasifikacije zajednickog
aranzmana kao zajedni¢kog poduhvata ili zajedni¢kog poslovanja iz Cega
proistice razli¢it raunovodstveni tretman u skladu sa MSFI 11, odnosno
MRS 28 i sl. Drugim recima, poslovni model izvestajnog entiteta opravdava
izbor i konzistentnu primenu nacina pocetnog priznavanja i odmeravanja,
kao 1 naknadnog merenja odredene stavke finansijskih izvesStaja (Khurana
& Kim 2003; Thornton 2012), §to, u konaénom obezbeduje relevantnost
iskazanih performansi bilo da se radi o klasi¢nom ili tzv. cirkularnom po-
slovnom modelu izvestajnog entiteta (Kanzari et al., 2022).

Sa druge strane, poslovni model izvestajnog entiteta moze da ima uticaja
1 na vrste finansijskih izvestaja opSte namene koje entitet treba da pre-
zentuje. Ti izveStaji mogu biti prezentovani ne samo za pojedinacni izve-
Stajni entitet, ve¢ 1 za grupu pravno samostalnih, ali na principima nadre-
denosti i podredenosti ekonomski povezanih entiteta za koju je svrsishodno
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prezentovati konsolidovane finansijske izvestaje. Tokom poslednjih nekoliko
decenija, teorija, praksa i regulativa finansijskog izvestavanja je generalno
stala na stanoviste da ukoliko investitor (nadredena, tj. mati¢na kompanija)
kontrolise entitet u koji je investirano (zavisna kompanija), neophodno je da
kao dopunu pojedinacnim, pripremi i obelodani konsolidovane finansijske
izvestaje. Pri tome, vazeci standard MSFI 10 — Konsolidovani finansijski
izvestaji, unapreduje do njegovog donosenja kodifikovani princip konsoli-
dacije u ranijem MRS 27 — Pojedinacni i konsolidovani finansijski izvestaji,
zahtevajuci da investitor mora da konsoliduje svu imovinu i obaveze pod
svojom kontrolom, bez obzira na to kako su strukturirani, da li u pravnim
subjektima u koje se investira (kao celine), u tzv. strukturiranim entitetima
ili u tzv. ,,zasticenim silosima‘ (kao delovima pravnog lica), zbog cega se i
koristi termin ,,entitet” za njihovo zajedni¢ko oznacavanje.

Inicijalno usvojena verzija MSFI 10 (2011. godine, sa primenom od 01.01.2013.
godine) nije sadrzala izuzetke vezane za mati¢ne enititete koji imaju speci-
fican poslovni model koji karakteriSe investicione entitete. Naime, poznato
je da investicioni entiteti, kao §to su organizacije rizi¢nog kapitala, zajed-
nicki fondovi, hedz fondovi, penzioni fondovi, subjekti za upravljanje imo-
vinom i sli¢ni enititeti investicionog tipa, svoje investicije drze isklju¢ivo
radi povecanja kapitala, prihoda od ulaganja (kao $to su dividende, prihodi
od kamata, zakupnina i sl.) ili oboje. Samim tim, i korisnici finansijskih
izvestaja investicionih entiteta koji imaju i sebi podredene, zavisne entitete,
o¢ekuju da u finansijskim izvestajima sva ucesca koja investicioni entitet
drzi, nezavisno da li su u pitanju njihovi zavisni eniteti ili ne, budu vred-
novana po fer vrednosti kroz bilans uspeha, a ne da budu konsolidovana.

U tom smislu, pojedinacni finansijski izvestaji investicionog entiteta imace
vecu upotrebnu vrednost za njihove korisnike, pri ¢emu konsolidovanje
ucesca investicionog entiteta u njegove podruznice ima manju relevantnost
za odlucivanje. Drugim re¢ima, ne samo da poslovni model izveStajnog en-
titeta treba da opredeli nacin finansijskog izveStavanja, ve¢ i sami finansijski
izvestaji treba da ukazu na njegov poslovni model (Singleton-Green, 2014).

Navedene okolnosti, kao i pritisak investicione javnosti narocito u SAD,
bile su povod za naknadno preispitivanje tek usvojenog, ali jos uvek i ne u
primeni MSFI 10. U tom smislu, oktobra 2012. godine IASB je izdao do-
pune MSFI 10 kako bi obezbedio izuzetak od zahteva za konsolidaciju za
investicione entitete, sa primenom od pocetka kalendarske 2014. godine.
Izmenjeni MSFI 10 zahteva od investicionog entiteta da meri svoja uceséa
u zavisne entitete po fer vrednosti kroz bilans uspeha u skladu sa MSFI 9
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— Finansijski instrumenti u svojim finansijskim izvestajima, a ne putem
konsolidacije.

lako je bilo 1 drugacijih miSljenja (IASB, 2012), po kojima izuzimanje inve-
sticionih entiteta od obaveze konsolidovanja podriva novoustanovljeni princip
kontrole u MSFI 10, ¢ime se stvara potencijal za racunovodstvene zloupotrebe
1 smanjuje se korisnost finansijskih izvestaja, prevagnulo je misljenje vecine
¢lanova IASB-a da ¢e odmeravanje ucesc¢a investicionog entiteta u zavisnim
entitetima po fer vrednosti njihovim investitorima pruziti relevantnije infor-
macije za odlucivanje. Pored toga, predlozena opcija da se ova uc¢es¢a odme-
ravaju po fer vrednosti u pojedinacnim izvestajima investicionog entiteta uz
istovremeno njihovo konsolidovanje, odnosno da se zahteva prezentovanje dva
seta finansijskih izvestaja od strane investicionog entiteta, odbacena je, buduci
da iziskuje visoke troSkove pripreme konsolidovanih finansijskih izvestaja,
koji su za investitore ilrelevantni posto su oni u ovoj industriji vise zaintere-
sovani za informacije o fer vrednosti. Kona¢no, davanje prednosti fer vred-
nosti u odnosu na konsolidaciju je opravdano i zahtevom za uporedivos¢u.
Naime, ukoliko bi se zahtevala konsolidacija, postojala bi neuporedivost in-
vesticionog entiteta bez zavisnih entiteta, koji bi sva svoja u¢es¢a odmeravao
po fer vrednosti, sa jedne strane, 1 investicionog entiteta sa zavisnim entite-
tima, koje bi morao da konsoliduje, ¢ak i ako ima druga ucesc¢a koja ne do-
nose kontrolu, koja bi, svakako, bila vrednovana po fer vrednosti, sa druge
strane. Na taj nacin, uvodenje izuzetka od konsolidacije za investicione enti-
tete poboljSava uporedivost kako unutar finansijskih izvestaja investicionog
entiteta, tako 1 izmedu finansijskih izvestaja razli¢itih investicionih entiteta.

Medutim, buduc¢i da je veoma brzo uocen niz problema u implementaciji
ovog izuzetka, IASB je u decembru 2014. godine objavio amandmane pod
nazivom: ,,Investicioni entiteti: Primena konsolidovanog izuzetka (Izmene
MSFI 10, MSFI 12 i MRS 28) (IFRS Foundation, 2014). Amandmani se od-
nose na pojedina ve¢ ustanovljena pitanja izuzetaka od konsolidacije kada
postoje zavisni entiteti investicionog entiteta, ali i u vezi sa u¢es¢ima inve-
sticionog entiteta u pridruzenim entitetima i zajednickim poduhvatima, in-
vestitora neinvesticionih entiteta i u pridruzenim investicionim entitetima i
u zajednic¢kim poduhvatima koji su investicioni entiteti, koji se takode mo-
raju odmeravati po fer vrednosti, umesto po metodi udela, kao i minimalnih
obelodanjivanja u Napomenama (u primeni od 1. januara 2016. godine).

U nastavku ¢emo ukazati na osnovne karakteristike investicionih entiteta,
odnosno kriterijume za njihovo oslobadanje od obaveze konsolidovanja fi-
nansijskih izvestaja u skladu sa vaze¢im MSFI 10.
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3.2. Kriterijumi za oslobadanje investicionih entiteta
od obaveze prezentovanja konsolidovanih
finansijskih izvestaja

Kao $to smo ve¢ istakli, da bi investicioni entitet bio osloboden od obaveze
pripreme 1 prezentovanja konsolidovanih finansijskih izvestaja i da sva svoja
ucesca, nezavisno da li se odnose na ucesc¢a u zavisne entitete ili ne, odme-
rava po fer vrednosti u svojim pojedinac¢nim izvestajima, neophodno je da
budu ispunjeni uslovi definisani u MSFTI 10.

Ovo izuzece ipak ne vazi za sve investicione entitete. Naime, ako investi-
cioni entitet ima zavisnu kompaniju koja sama nije investicioni entitet i ¢ija
je osnovna svrha i delatnost pruzanje usluga ili aktivnosti koje su u vezi sa
investicionim aktivnostima investicionog entiteta, tada investicioni entitet
treba da konsoliduje tu zavisnu kompaniju u skladu sa MSFI 10 i da pri-
meni zahteve MSFI 3 na sticanje svake takve zavisne kompanije (MSFI 10,
paragraf 32). Sa druge strane, ako je zavisni entitet koji pruza usluge ili ak-
tivnosti povezane sa investicijama sam po sebi investicioni entitet, mati¢ni
entitet investicionog entiteta odmerava taj zavisni entitet po fer vrednosti
kroz bilans uspeha u skladu sa paragrafom 31 MSFI 10.

Takode, u visestepenim grupama neophodno je proceniti poslovni model
kako mati¢ne kompanije koja kontroliSe celu grupu, tako i posedovane ma-
ticne kompanije, koja je zavisni entitet nadredene mati¢ne kompanije, ali
istovremeno kontroliSe svoje zavisne entitete. U tom smislu, paragraf 33
MSFI 10 zahteva da maticna kompanija investicionog entiteta treba da kon-
soliduje sve entitete koje kontrolise, ukljucujuci i one koje kontrolise preko
zavisne kompanije investicionog entiteta, osim u sluc¢aju kada je i sama ma-
ticna kompanija investicioni entitet.

Izmenjeni MSFI 10 usvaja, dakle, pristup zasnovan na tipu entiteta koji
kontrolise. Pristup identifikaciji investicionog entiteta ukljucuje definiciju
sa povezanim ,,tipskim karakteristikama* koje obuhvataju poslovni model
1 osnovne aktivnosti investicionog entiteta. To znaci da bi mati¢no predu-
zece koje izvestava trebalo da proceni da li je ono investicioni entitet tako
Sto ¢e izvrsiti primarni test definicije (obavezni elementi) i sekundarni test
tipi¢nih karakteristika (dopunski kriterijumi) investicionog entiteta.

Saglasno MSFI 10, paragrafu 27, mati¢na kompanija odreduje da li je ona
investicioni entitet. Obavezni elementi definicije su da je investicioni en-
titet entitet koji:
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,»(@) pribavlja novcana sredstva od jednog ili vise investitora u cilju pru-
zanja usluga upravljanja investicijama tom ili tim investitorima;
(b) obavezuje se svom(jim) investitoru(ima) da je svrha njegovog po-
slovanja da investira fondove isklju¢ivo radi prihoda od povecanja
kapitala, prihoda od investicija ili oboje; 1
(c) odmerava i vrednuje performanse sustinski svih investicija na osnovu
fer vrednosti.*

Prilikom procene da li ispunjava kriterijume iz citiranog paragrafa 27, en-
titet treba da razmotri da li poseduje sledece tipi¢ne karakteristike investi-
cionog entiteta (MSFI 10, paragraf 28):

»(@) ima vise od jedne investicije;
(b) ima vise od jednog investitora;
(c) ima investitore koji nisu povezane strane entiteta; 1
(d) ima vlasnicko ucesce u obliku kapitala ili slicnog ucesc¢a.*

Iako je definicija investicionog entiteta najvaznija, od vecine entiteta koji is-
punjavaju tu definiciju se takode generalno ocekuje da imaju sve Cetiri ove
tipicne karakteristike. Ako entitetu nedostaje jedna ili vise karakteristika,
potrebno je dodatno prosudivanje da bi se procenilo da li ispunjava defini-
ciju, uz obavezno obelodanjivanje prosudivanja u Napomenama, u skladu sa
revidiranim standardom MSFI 12 — Obelodanjivanja ucesca u drugim enti-
tetima (paragraf 9A, MSFI 12). Zbog zadatog obima ovog rada, u nastavku
¢e biti viSe reci o obaveznim elementima definicije investicionog entiteta,
dok njegove tipi¢ne karakteristike nece biti predmet analize. U tom smislu,
¢itaoca upucujemo na paragrafe B8SN do B85W, MSFI 10.

Prilikom procene da li entitet ispunjava definiciju investicionog entiteta,
treba uzeti u obzir sve Cinjenice i okolnosti, ukljucujuéi svrhu i dizajn en-
titeta. Cesto ée biti jednostavno utvrditi da li je entitet investicioni entitet.
Medutim, imajuéi u vidu fundamentalni znacaj ove procene na finansijske
izvestaje entiteta na koje utice, MSFI 10 pruza opsezna uputstva za primenu.

Jedno od klju¢nih obelezja iz definicije investicionog entiteta je njegov po-
slovni cilj, odnosno svrha poslovanja. Svrha entiteta mora biti da investira
iskljucivo radi povecanja kapitala, prihoda od investicija (kao $to su divi-
dende, prihodi od kamata ili zakupnina), ili oboje. Ovo se moze dokazati u
dokumentima koji pokazuju koji su ciljevi investiranja u entitet. To mogu
biti memorandum o ponudi subjekta, publikacije koje distribuira entitet i
drugi dokumenti o entitetu ili ponudenom partnerstvu koji obi¢no sadrze
dokaze o svrsi poslovanja tog investicionog entiteta. Dodatni dokazi mogu
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ukljucivati nacin na koji se entitet predstavlja drugim potencijalnim inve-
stitorima ili potencijalnim entitetima u koje se investira. Na primer, entitet
moze da navede da je njegova poslovna svrha obezbedivanje srednjorocnih
investicija za povecanje vrednosti kapitala.

Investicioni entitet ispunjava definiciju u skladu sa MSFI 10 i kada ucestvuje
u aktivnostima povezanim sa investiranjem, direktno ili posredstvom zavi-
snog entiteta, ako se te aktivnosti vrSe da bi se ostvarila njegova primarna
svrha, odnosno maksimalna dobit od investicije (prihod od povec¢anja ka-
pitala ili prihod od investicija) od entiteta u koji je investirano i koje ne
predstavljaju pojedinac¢nu sustinsku poslovnu aktivnost ili pojedinac¢ni su-
stinski izvor prihoda investicionog entiteta. Takve aktivnosti ukljucuju, na
primer: usluge savetovanja o investicijama, upravljanje investicijama, pru-
zanje finansijske podrske entitetu koji je investirano u vidu zajma, obaveza
po osnovu kapitala ili garancija i administrativne usluge tre¢im licima, kao
1 svojim investitorima. Jo$ jednom naglasavamo da nije bitno da li se in-
vesticione usluge investicionog entiteta preduzimaju indirektno preko po-
druZznice, jer je pruzanje usluga u vezi sa investicijama njegovim investi-
torima prosirenje investicionih aktivnosti investicionog entiteta. Pruzanje
usluga u vezi sa investicijama, dakle, ne diskvalifikuje entitet da bude in-
vesticioni entitet prema Standardu.

Nasuprot tome, entitet koji se predstavlja kao investitor ¢iji je cilj zajed-
nicki razvoj, proizvodnja ili plasman proizvoda sa entitetom u koji se inve-
stira ima svrhu poslovanja koja nije u skladu sa svrhom poslovanja investi-
cionog entiteta, zato $to entitet ostvaruje prihod od razvoja, proizvodnje ili
plasmana jednako kao i od svojih investicija (MSFI 10.B85B). Dakle, ako
aktivno usmeravanje entiteta u koji se investira ukljucuje upravljanje za-
sebnim sustinskim poslovnim aktivnostima ili za prihode koji nisu uve-
¢anje kapitala, maticna kompanija nije investicioni entitet i prezentovace
konsolidovane finansijske izvestaje kao 1 svaka druga mati¢na kompanija
koja ima tu obavezu.

Ne manje vazan aspekt poslovanja investicionog entiteta koji se moze izu-
zeti od obaveze konsolidovanja finansijskih izvestaja je i postojanje izla-
znih strategija u vezi sa njegovim investicijama. Iako definicija investici-
onog entiteta se ne odnosi direktno na izlazne strategije, uputstva za primenu
MSFTI 10 jasno isti¢u da investicioni entitet ne planira da zadrzi svoja ula-
ganja na neodredeno vreme, ve¢ da ih drzi ograniceni period (MSFI 10, pa-
ragraf B85F). Shodno tome, da bi ispunio definiciju, od investicionog en-
titeta se zahteva da ima izlaznu strategiju koja dokumentuje kako planira
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da ostvari povecanje kapitala. Zahtevi dozvoljavaju izvesnu fleksibilnost u
pogledu obima i detalja te strategije.

Izlazne strategije treba da pokriju sustinski sva ulaganja u kapital investi-
cionog entiteta, nefinansijska ulaganja i duznicka ulaganja koja imaju po-
tencijal da se drze na neodredeno vreme. Za duznicke investicije koje imaju
rok dospeca ve¢ se smatra da imaju izlaznu strategiju jer ne postoji moguc-
nost da se drze na neodredeno vreme. Isto vazi i za druga ulaganja koja
podrazumevano imaju izlaznu strategiju kroz ograniceni vek trajanja. Na
primer, ako investicioni entitet ima ulaganja u hartije od vrednosti privatnog
kapitala, njegova izlazna strategija za ovu vrstu ulaganja moze ukljucivati
izlazak nakon inicijalne javne ponude ili privatnog plasmana. Za investi-
cije u nekretnine, primer izlazne strategije ukljucuje prodaju nepokretnosti
putem specijalizovanih trgovaca nekretninama ili na otvorenom trzistu.

Izlazna strategija ne mora da se bavi svakom pojedinacnom investicijom, ve¢
treba da identifikuje potencijalne strategije za razlicite vrste ili portfelje in-
vesticija. Medutim, trebalo bi da sadrzi sustinski vremenski okvir za izlazak
1z investicije. Izlazni mehanizmi koji se postavljaju samo za dogadaje ne-
izvrSenja obaveza, kao Sto je krSenje ugovora ili neizvrSenje, ne smatraju
se izlaznim strategijama u svrhu ove procene (MSFI 10, paragraf B85F).

Konacno, pored prethodno analiziranih, osnovni element definicije investi-
cionog entiteta jeste da on odmerava i vrednuje performanse sustinski svih
svojih investicija na osnovu fer vrednosti, zato sto, kako smo ve¢ istakli, pri-
mena fer vrednosti rezultira relevantnijim informacijama nego, na primer,
konsolidacija zavisnih entiteta ili primena metoda udela za ucesc¢a u pridru-
zenim entitetima ili zajednickim poduhvatima. To znaci da investicioni en-
titet treba da racunovodstveno tretira po fer vrednosti ne samo finansijska
sredstva primenjujuci zahteve iz MSFI 9 (ukljucujudi i ucesca u kapitalu en-
titeta koji su pod njegovom kontrolom), ve¢ i investicione nekretnine, kao
i ucesca u pridruzene entitete i zajednicke poduhvate.

Drugim rec¢ima, element merenja fer vrednosti iz definicije primenjuje se
samo na ulaganja investicionog entiteta koja doprinose povecanju kapitala,
prihodima od investicija, ili oboje. Shodno tome, investicioni entitet ne mora
da meri svoja neinvesticiona sredstva (kao $to su imovina centrale 1 pove-
zana oprema) i svoje finansijske obaveze po fer vrednosti.

Konacno, u racunovodstvenom smislu, vazno je adekvatno tretirati promenu
statusa investicionog entiteta. Naime, kada entitet prestane da bude inve-
sticioni entitet, primenjuje MSFI 3 na bilo koje zavisno preduzece koje je
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prethodno bilo vrednovano po fer vrednosti kroz bilans uspeha. U tu svrhu,
datum promene statusa se smatra datumom sticanja. To prakti¢no znaci da
¢e svi zavisni entiteti biti konsolidovani od datuma promene statusa.

Zakljucéak — diskusija mogucih prevara
u konsolidovanom finansijskom izveStavanju

Specifi¢nosti odnosa mati¢nog i njegovih podredenih, zavisnih entiteta moze
znacajno da uti¢e na prikaz imovinskog, finansijskog i prinosnog polozaja
1 nov¢ane tokove grupe u konsolidovanim finansijskim izvestajima. S tim
u vezi, mogu se identifikovati:

(1) prevare u (ne)ukljucivanju pojedinih entiteta u postupak konsoli-
dovanja finansijskih izvestaja ili potpuno izbegavanje njihove pri-
preme i prezentovanja, i

(2) prevare prilikom sastavljanja i obelodanjivanja konsolidovanih fi-
nansijskih izvestaja.

Prva grupa mogucih prevara, koja je analizirana u ovom radu, izmedu
ostalog, odnosi se na izvestajni tretman entiteta za posebne namene (EPN),
kao i na obaveze pripreme i prezentovanja konsolidovanih finansijskih izve-
Staja od strane investicionog entiteta koji kontroliSe najmanje jedan ili viSe
zavisnih entiteta.

Brojna prosudivanja ispunjenosti zahteva MSFI 10 kada je u pitanju posto-
janje kontrole mati¢nog entiteta ne samo nad uobicajenim zavisnim enti-
tetom, ve¢ narocCito kada je u pitanju EPN (kao potencijalno zavisni entitet),
mogu da sakriju pravu sustinu tih odnosa.

Kako smo ve¢ istakli, ekonomska sustina treba da bude iznad pravne forme
odredenog dogadaja, transakcije, ili osnove za sastavljanje finansijskih izve-
Staja. Medutim, ¢vrsto vezivanje i davanje primata pravnoj formi i zanemari-
vanje ekonomske sustine moze da dovede do prevarnog, odnosno manipula-
tivnog finansijskog izveStavanja. Tipi¢an primer takvoj “slepoj doslednosti”
je moguci tretman entiteta za posebne namene prilikom razmatranja da li
se mogu smatrati zavisnim entitetima ili ne i, time, namerno izbe¢i njihovo
ukljucivanje u konsolidovanje finansijskih izvestaja.

Nepostojanje ili slabi mehanizmi kako eksternog, tako i internog nadzora
nad procesom finansijskog izveStavanja stvaraju priliku da menadZzment
i profesionalne racunovode svesno zanemaruju odredene ¢injenice ili ih
tumace na nacin koji ne odgovara njihovoj ekonomskoj sustini. Klju¢na
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pitanja koja mogu biti predmet takvih prosudivanja odnose se, izmedu ostalog,
i na ispunjenosti kriterijuma kontrole mati¢nog entiteta nad entitetom za
posebne namene.

Ne manje znacajno pitanje je prostor za izbegavanje prezentovanja konsoli-
dovanih finansijskih izvestaja ili njihovo prezentovanje umesto iskazivanja
efekata transakcija sa kontrolisanim, zavisnim entitetima u pojedina¢nim
finansijskim izveStajima mati¢nog entiteta. Ovo je narocito karakteristicno
za investicione entitete. U prethodnim izlaganjima smo ukazali da utvrdi-
vanje da li entitet ispunjava definiciju investicionog entiteta moze zahtevati
znacajna prosudivanja. U tom smislu, svesno ili nenamerno pogresno tu-
macenje elemenata iz definicije, moze prouzrokovati da neki entitet, iako
nema karakteristike investicionog entiteta, bude tretiran na taj nacin i umesto
konsolidovanih, prezentuje samo svoje pojedinacne finansijske izvestaje
u kojima su sve investicije odmerene po fer vrednosti kroz bilans uspeha.
Takvim pristupom se moze delovati u dva smera radi manipulativnog izve-
Stavanja. Najpre, izostavljanjem konsolidacije, korisnici finansijskih izve-
Staja bice liSeni relevantnih informacija o poslovanju grupe kao ekonomske
celine, prikazujuéi istovremeno u pojedina¢nim izvestajima mati¢nog enti-
teta efekte svih transakcija — kako sa entitetima koje ne kontrolise, tako i sa
zavisnim entitetima. Takode, svesno izbegavanje konsolidacije i time pre-
zentovanja svih investicija mati¢nog entiteta po fer vrednosti samo u nje-
govim pojedinacnim finansijskim izvestajima moze dodatno da narusi nji-
hovu korisnost (Rees & Danbolt, 2008) ukoliko je sama fer vrednost bila
predmet procena, koriS¢enjem neadekvatnih inputa (Ronen, 2008; Song et
al., 2010) u skladu sa MSFTI 13, na primer, kako bi se uticalo na cenu akcija
samog maticnog entiteta (Coffee, 2004).

Sa druge strane, proglasavanje investicionog entiteta koji ispunjava definiciju
iz MSFI 10 uobicajenim mati¢nim entitetom koji ima obavezu pripreme i
prezentovanja konsolidovanih finansijskih izvestaja moze da narusi relevan-
tnost njegovih pojedinacnih finansijskih izvestaja, ¢ak i ako je primenjena
opcija vrednovanja ucesca u zavisnim entitetima po fer vrednosti u skladu
sa vaze¢im MRS 27. Tada investitori investicionog entiteta, kao i ostali
stejkholderi mogu doneti pogresne zakljucke o karakteru svojih ulaganja.

Pretnja manipulativnog tretmana mati¢nih entiteta kao investicionih i obr-
nuto, investicionih kao mati¢nih koji ne ispunjavaju definiciju iz MSFI 10
moze biti 1 produkt tzv. ,,logike otpora“ koja se bazira na stavu menadzmenta
1 sastavljaca finansijskih izvestaja da se novi propisi ne postuju uvek (Ma-
roun & van Zijl, 2016). Ovaj otpor, koji u krajnjem ima za cilj manipulativno
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finansijsko izvestavanje, javlja se i kada su u pitanju entiteti posebne namene.
Uslovi za ovakav pristup u pripremi i prezentovanju konsolidovanih finan-
sijskih izveStaja postoje 1 u Republici Srbiji. Naime, aktuelna zakonska re-
gulativa, iako kodifikuje primenu MSFI za konsolidovano finansijsko izve-
Stavanje, nije u potpunosti usaglasena sa zahtevima MSFI i relevantnim
normativnim okvirom konsolidovanog finansijskog izvestavanja u EU (vise
o tome u: Spasi¢ & Sekerez, 2022), narocito kada je u pitanju odredivanje
kruga konsolidovanja i definisanje izuzetaka od izvestavanja na nivou grupe
od strane investicionih entiteta.

Imajuéi u vidu prethodno navedeno, prilikom ispitivanja moguéeg manipu-
lativnog konsolidovanog finansijskog izvestavanja, potrebno je posebnu pa-
znju posvetiti svim aspektima racunovodstvenih prosudivanja i procena koje
se zahtevaju da bi se utvrdilo da li se jedan entitet moze smatrati entitetom
za posebne namene, investicionim entitetom, $to je bilo predmet nase ana-
lize, odnosno svim aspektima ra¢unovodstvenih prosudivanja i procena u
postupku samog konsolidovanja i prezentovanja finansijskih izvestaja grupe.
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Apstrakt

Brojne prevare u finansijskim izvestajima dovele su do povecanja zahteva Medu-
narodnih standarda revizije (MSR) u pogledu odgovornosti i rada eksternih re-
vizora na razmatranju prevara u finansijskim izvestajima. Zajedno sa sve kom-
pleksnijim poslovnim okruzenjem i sloZenijim zahtevima Medunarodnih standarda
finansijskog izveStavanja (MSFI) ovo je dovelo do sve vecih izazova u radu revi-
zora. Medutim, intenzitet i raSirenost prevara doveli su i do razvoja profesije fo-
renzickog racunovodstva, koja treba da doprinese otkrivanju prevara. Kako ek-
sterni revizori mogu da angazuju strucnjake radi obezbedenja kompetencija za
obavljanje angazmana na kvalitetan nacin, postavlja se pitanje da li revizori po-
seduju dovoljna znanja i vestine da adekvatno identifikuju i ocene rizik prevare,
kao i odgovore na njega, ili je opravdano da se u angazman revizije u odredenim
okolnostima ukljuce i forenzicke racunovode. U ovom radu su predstavijeni re-
zultati ankete sprovedene medu eksternim revizorima u Srbiji sa ciljem sticanja
uvida u nacine unapredenja kapaciteta eksterne revizije u pogledu razmatranja
prevara, a posebno u delu ukljucivanja forenzickih racunovoda, kao eksperata u
ovoj oblasti u angazmane revizije. Rezultati ukazuju da revizori u Srbiji ne sma-
traju da poseduju dovoljne kompetencije za bavijenje rizikom prevare u finansij-
skim izveStajima u svim okolnostima i da postoji potreba za ukljucivanjem foren-
zi¢kih racunovoda u angazman revizije. Medutim, kako su revizori kao osnovno
ogranicenje ukljucivanja forenzickih racunovoda naveli poveéanje troskova an-
gazmana pri odluci o njihovom angazZovanju mora se voditi racuna o odnosu tros-
kova i koristi.

Kljucne reci: eksterna revizija, prevare u finansijskim izvestajima, forenzicke ra-
c¢unovode, otkrivanje prevara, standardi revizije

JEL klasifikacija: M42, K13, K42

Abstract

Numerous cases of financial statement fraud have led to increased requirements
under the International Standards on Auditing (ISA) concerning the responsibi-
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lity and work of external auditors in considering fraud within financial statements.
Alongside a progressively complex business environment and the more intricate
demands of the International Financial Reporting Standards (IFRS), this has posed
significant challenges for auditors. Nevertheless, the prevalence and scope of fraud
have spurred the development of the forensic accounting profession, which aims
to aid in fraud detection. Given that external auditors may engage experts to en-
sure competency and quality in their work, questions arise regarding whether
auditors possess adequate knowledge and skills to effectively identify and assess
fraud risk, and whether involving forensic accountants in certain audit engage-
ments is justified. This paper presents the results of a survey conducted among
external auditors in Serbia, aiming to gain insight into methods for enhancing the
capacity of external audits in addressing fraud, with particular emphasis on the
inclusion of forensic accountants as experts. The findings indicate that Serbian
auditors do not generally consider themselves sufficiently competent to handle the
risk of fraud in all situations and recognize the need to involve forensic accoun-
tants in audit engagements. However, auditors identified increased engagement
costs as a primary limitation to including forensic accountants, necessitating ca-
reful consideration of the cost-benefit ratio when deciding on their involvement.

Keywords: external auditing, financial statement fraud, forensic accountants, fraud
detection, auditing standards

JEL classification: M42, K13, K42

Uvod

Eksterna revizija finansijskih izvesStaja danas predstavlja nezaobilazan ele-
ment sistema finansijskog izveStavanja kompanija od javnog interesa, oja-
cavajudi integritet njihovih publikovanih finansijskih izvestaja. Ipak inte-
gritet samih eksternih revizora povremeno je predmet preispitivanja od
strane javnosti, a pre svega kada se ispostavi da su revizori dali ¢isto revi-
zorsko misljenje na obmanjujuce finansijske izvestaje. Ocekivanja od ek-
sternih revizora su uvek kroz istoriju nadilazila ono §to su revizori smatrali
da jeste njihov posao formirajuéi jaz u ocekivanjima, koji se u analiticCkom
smislu moze posmatrati kao posledica tri komponente: nerazumnih oceki-
vanja, neodgovarajucih profesionalnih standarda i neadekvatnih performansi
revizora, tj. performansi koje su ispod onih koje su zahtevane zakonom i
profesionalnom regulativom (Porter, 1993, str. 50). Potreba podizanja kre-
dibiliteta rada revizora uslovila je reagovanje zakonodavaca, ali i profe-
sije, usloznjavajuci zahteve prema eksternim revizorima i ¢ineci sve rigo-
roznijim regulatorno okruzenje. U isto vreme poslovno okruzenje je sve
kompleksnije, namecuci eksternim revizorima brojne izazove i potrebu za

62



FORENZICKI KAPACITETI REVIZIJE: POZICIONIRANJE ULOGE FORENZICKIH RACUNOVOPA

unapredenjem kompetencija. Jedan od prisutnih izazova jesu i prevare u fi-
nansijskim izvestajima, koje su Cesto sofisticirane i dobro prikrivene, a po
osnovu kojih nastaje znacajna Steta po investitore, ali i druge korisnike fi-
nansijskih izvestaja.

U ovom radu bice najpre predstavljen okvir odgovornosti eksternih revizora
za otkrivanje prevara prema profesionalnim standardima, kao i istaknuti
izazovi primene postavljenih profesionalnih zahteva u praksi. U drugom
delu rada, kao jedan od odgovora u pravcu postizanja boljih performansi u
prepoznavanja prevara, analizira se ukljucivanje u angazman eksterne revi-
zije forenzickih racunovoda kao stru¢njaka sa specijalizovanim znanjima i
vestinama za detekciju prevara. Teorijsko izlaganje praceno je ispitivanjem
percepcija eksternih revizora u Srbiji u pogledu angaZovanja forenzickih
raCunovoda za potrebe eksterne revizije, te se u treCem delu radu izlaze
metodologija empirijskog istrazivanja i daje opis uzorka ispitanika. U po-
slednjem delu rada diskutuju se dobijeni rezultati uz izvodenje zakljucaka.

1. Odgovornosti i izazovi za eksterne revizore u otkrivanju
prevara u finansijskim izvesStajima

Odgovornosti revizora se nesporno vezuju za davanje razumnog uveravanja
o istinitosti i objektivnosti finansijskih izvestaja, odnosno o tome da isti
ne sadrze materijalno znacajne pogresne iskaze, bilo da su ti iskazi posle-
dica gresaka ili prevara. Koncept razumnog uveravanja u sebi integrise ¢i-
njenicu da revizija podleze inherentnim ograni¢enjima koji limitiraju njene
domete, a koji su izraZeniji u slucaju prevara u finansijskim izvestajima u
odnosu na pojavu gresaka. Ipak, inherentna ograni¢enja ne aboliraju od-
govornosti revizora da aktivno deluju u identifikovanju i oceni rizika pre-
vare u finansijskim izvestajima, a potom i da sprovode odgovarajuce pro-
cedure kao odgovore na te rizike. Ono §to medutim predstavlja problem u
ispunjavanju ovih odgovornosti jeste nedovoljna preciznost profesionalnih
standarda u pogledu stepena tog aktivnog delovanja revizora, §to vodi ne-
jasnoc¢ama i razli¢itim tumacenjima. Sa druge strane, stepen zahtevnosti
profesionalnih standarda u ovom domenu je takode predmet stalnih disku-
sija, imajuci u vidu ispoljavanje nezadovoljstva javnosti u pogledu rezul-
tata revizije. Ovo nezadovoljstvo je izrazeno uvek kada se otkriju materi-
jalne prevare u finansijskim izveStajima, a posebno kada su ucestale, pa se
govori o talasima finansijskih skandala, koje nazalost revizori nisu pravo-
vremeno identifikovali.
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Upravo su finansijski skandali i preispitivanje u tom kontekstu uloge i odgo-
vornosti eksternih revizora uticali da se profesionalna regulativa u pogledu
razmatranja prevara od strane revizora menja i to u vise navrata. Prva ver-
zija medunarodnog standarda revizije (MSR) 240 izdata je 2001. godine i
odnosila se na odgovornosti revizora za razmatranje prevara i greSaka, da
bi samo nekoliko godina kasnije (2004. godine) ve¢ bila izdata nova verzija
MSR 240, koja je u fokusu imala samo prevare, odnosno odgovornosti re-
vizora za razmatranje prevara ¢ime je postalo jasno da je fenomen prevara
takav da zahteva posebnu paznju regulatora i revizora i da razmatranje pre-
vara mora da bude detaljno regulisano posebnim standardom. U SAD-u,
duza istorija profesionalne regulative, vodila je i veCem broju izmena stan-
darda koji su za predmet imali pristup revizora u pogledu prevara u finan-
sijskim izvesStajima, pa se tako po prvi put konkretizuju odgovornosti revi-
zora za otkrivanje gresaka i neregularnosti (termin koji je tada upotrebljen
umesto termina prevare) u standardu 16 (SAS No 16) iz 1977. godine, koji
je od revizora zahtevao da planiraju reviziju na nacin da tragaju za gres-
kama ili neregularnostima koje bi mogle da imaju materijalan efekat na fi-
nansijske izvestaje, a sadrZao je i primere faktora rizika koji bi mogli da
indiciraju da je menadzment dao neistinite tvrdnje ili zaobiSao interne kon-
trole. Usledio je niz novih verzija standarda, preko standarda 53 (SAS No
53) koji se 1 dalje vezivao za otkrivanje, ali 1 komuniciranje o greSkama i
neregularnostima, do standarda 82 (SAS No) i na kraju standarda 99 (SAS
No 99) koji su u potpunosti posveceni razmatranju prevara u finansijskim
izveStajima. Sve izmene standarda su i$le u pravcu povecanih zahteva prema
revizorima i potrebe da se podigne potencijal otkrivanja prevara u finansij-
skim izveStajima tokom revizije, a kako bi se u krajnjoj instanci bolje od-
govorilo interesima javnosti.

Iako su aktuelne verzije MSR 240 i americkog SAS No 99 ukljucile niz
obaveza za revizore u pogledu razmatranja prevara, posle dve decenije nji-
hove primene, raste nezadovoljstvo njihovim dometima. Isti razlozi opet
dominiraju, a to su pojava finansijskih skandala, brojne korekcije revidi-
ranih finansijskih izvestaja sa ¢istim misljenjem i zabrinjavajuci jaz u oce-
kivanjima. Sve ovo je navelo Odbor za medunarodne standarde revizije i
uveravanja (IAASB) da ude u projekat izmene MSR 240 sa brojnim cilje-
vima. Skoro objavljen nacrt izmenjenog standarda, u februaru 2024. go-
dine (IAASB, 2024) bice predmet standardne procedure razmatranja do iz-
davanja finalnog standarda, ali poredenje tekuce i predlozene verzije jasno
ukazuje na intenciju usmeravanja vece paznje eksternih revizora na prevare.
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Zahtevi za ispoljavanjem profesionalnog skepticzma se ojacavaju, identi-
fikacija i ocena rizika prevare je konzistentnija sa pristupom u MSR 315,
ukljucujuéi detaljniji pristup pribavljanju saznanja o klijentu i sistemu nje-
gove interne kontrole kroz prizmu prevara, a promovise se i efektivniji od-
govor na rizik prevare, kao i na uocene prevare ili sumnje na prevaru, uz
robusnije procedure. Uz sve ovo, revizori bi trebalo da vise komuniciraju o
problemu prevara sa menadzmentom i licima odgovornim za korporativno
upravljanje, da budu transparentniji u revizorskom izvestaju kao i da una-
prede proces dokumentovanja procedura usmerenih na prevare.

Promene u profesionalnoj regulativi iako su vazan korak nisu i jedini koji
je potreban da bi se kapacitet eksterne revizije u pogledu detekcije pre-
vara u finansijskim izvestajima pove¢ao. Empirijski podaci pokazuju da
je oblast razmatranja prevara u finansijskim izvestajima jedna od onih gde
revizori ispoljavaju nedostatke u radu, te su performanse ispod onih oce-
kivanih. Na osnovu sprovedenih inspekcija nad radom revizorskih firmi,
americko regulatorno telo za revizore listiranih kompanija (PCAOB — Pu-
blic Company Accounting Oversight Board) identifikovalo je razmatranje
prevara kao oblast sa rastu¢im trendom nepovoljnih nalaza u pogledu rada
revizora u periodu 2020-2022. godina, 1 ukazalo na niz upitnih praksi, iz-
medu ostalog, odbacivanje pretpostavke o postajanju rizika prevare u vezi
sa priznavanjem prihoda, kao i neizvodenje procedura usmerenih na ot-
krivanje zaobilazenja kontrola od strane menadzmenta (PCAOB, 2023b).
To je upravo uticalo na ovaj Odbor da kao jednu od prioritetnih oblasti in-
spekcija u 2023. godini odredi razmatranje prevara od strane revizora, i to
sa ciljem da stekne dublji uvid u procedure revizora u vezi sa prevarama, a
posebno kako: ocenjuju kontrole protiv prevara koje je uspostavio klijent,
razmatraju prevare koje se odnose na obelodanjivanja, ocenjuju poslovnu
zasnovanost neuobicajenih transakcija, ispituju da li je bilo dojava za pre-
vare 1 kakav je bio odgovor menadzmenta 1 dr. (PCAOB, 2023a, str. 4-5).

Uprkos naporima donosioca standarda i regulatora, ¢ini se da nije mnogo
postignuto u pravcu detekcije prevara u finansijskim izvestajima od strane
eksterne revizije. Poslednje istrazivanje Udruzenja sertifikovanih istrazi-
telja prevara objavljeno 2024. godine pokazuje da su eksterni revizori samo
u 3% analiziranih slucajeva bili strana koja je otkrila prevaru (ACFE, 2024,
str. 24). Pri tome, ranija istrazivanja su pokazivala bolju sliku, pa je tako
pre dve decenije, u izvestaju ACFA iz 2004. godine, procenat slu¢ajeva ot-
krivenih eksternom revizijom bio 10,9%, a 2002. godine i 11,5% (ACFE,
2004, str. 18). Moglo bi se zakljuciti da izazovi sa kojima se revizori susrecu
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u otkrivanju prevara nisu mali, i da ¢ak postaju izrazeniji u novije vreme.
Tome sigurno doprinosi sve kompleksnije poslovno okruzenje, koje karak-
teriSu trendovi poput globalizacije poslovanja, uvodenja novih tehnologija,
koriS¢enja sloZenih finansijskih instrumenata, ali i sve kompleksniji stan-
dardi za finansijsko izvesStavanje, ¢ija primena neretko zahteva procene koje
nose visok inherentni rizik prevare, jer ih odlikuju neizvesnost, subjektiv-
nost 1 sloZzenost, $to otvara prostor za pristrasnost menadzmenta, a dalje
1 manipulacije. Rizik zaobilaZenja internih kontrola od menadzmenta ta-
kode predstavlja ozbiljan izazov revizorima u naporima da otkriju prevare
u finansijskim izvestajima. Ovim izazovima su sa druge strane suceljeni
brojni limitirajuci faktori, poput vremenskog pritiska da se revizija obavi
u krac¢em roku i pritiska da se obavi po nizim naknadama.

Lociranje neposrednih uzroka slabijih dometa revizora je neophodno za
dalje unapredenje njihovog rada. Asare i dr. (2015) su pokusali da u slucaje-
vima utvrdenih materijalnih prevara u finansijskim izvestajima, a koje nisu
otkrili revizori, istraze razloge zbog kojih revizori nisu bili efektivni 1 iz-
dvojili su kao potencijalno uticajne Cetiri grupe faktora: one koji proizilaze
iz metodologije koju revizori koriste, znanje, treninzi i iskustvo revizora,
institucionalni faktori i podsticaji za revizora. Pokazalo se da izuzev insti-
tucionalnih faktora, preostale grupe faktora predstavljaju znacajan uzrok
propusta revizora, pri ¢emu autori isticu da u dosadasnjim istrazivanjima
generalno nije posvecena dovoljna paznja faktorima znanja i iskustva, te da
je potrebno da revizori stiCu znanja iz oblasti prevara, kao i da revizorske
procedure treba da ukljuce visSe forenzickih aktivnosti, izmedu ostalog,
putem uklju¢ivanja forenzic¢kih racunovoda u angazman. Iako postoje 1
drugi pravci poboljsanja kapaciteta eksternih revizora, nase istrazivanje ¢e
dalje biti usmereno na ovaj aspekt podizanja efektivnosti eksterne revizije.

2. Potreba za angaZovanjem forenzickih ra¢unovoda
u procesu eksterne revizije finansijskih izvestaja

Unapredenje znanja eksternih revizora u pogledu razmatranja i otkrivanja
prevara su potrebna kako bi se odgovorilo na povecane zahteve regulative,
ali i javnosti. Arens i Elder (2006) su istakli da u okruzenju posle donosenja
Sarbanes-Okslijevog zakona raste vaznost obezbedivanja obuka revizorima
iz oblasti forenzi¢kog racunovodstva, a u funkciji bolje identifikacije rizika
prevare, kao i osmisljavanja odgovora na takav rizik. U nezavisnom izve-
Staju o kvalitetu i efektivnosti eksterne revizije, pripremljenom na poziv
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vlade VB, navodi se preporuka da obuke iz forenzickog rac¢unovodstva i
podizanja svesti o prevarama budu sastavni deo procesa sticanja sertifikata
za eksternog revizora, kao i njihovog procesa kontinuelnog usavrsavanja
(Brayton, 2019, str. 67). Revizorske firme reaguju na ove pozive, pa je tako
EY (2020) objavio da je uveo obavezne godisnje obuke u domenu prevara
za sve revizore, a koje se baziraju na iskustvu EY forenzickih struc¢njaka.
Sumirajué¢i misljenja akademske javnosti, revizora i forenzicara, DiGabriele
(20009, str. 113) upucuje da postoje distinkcije izmedu forenzickih racuno-
voda i revizora, ali da je inkorporiranje osnovnih forenzicko-racunovod-
stvenih vestina u kompetencije eksternih revizora potreban pravac razvoja
za eksterne revizore koji bi odgovorio zahtevima trzista i doprineo otkri-
vanju prevara u finansijskim izvestajima.

Ipak, ¢injenica je da okolnosti angazmana variraju u pogledu rizika pre-
vare, tako da je nekada u pitanju okruzenje niskog rizika ili rizika na koje
je moguce odgovoriti revizorskim procedurama uz dodatak forenzickih
elemenata, kada moze da bude dovoljno da se revizori oslone na sopstvene
kompetencije, dok je nekada potrebno da se primene specijalizovane fo-
renzicke procedure za koje su neophodna napredna forenzicko-racunovod-
stvena znanja. U situacijama potreba za naprednim forenzi¢kim znanjima,
revizorske firme mogu da ukljuce u obavljanje revizorskog angazmana fo-
renzicke racunovode kao specijaliste. Njihova uloga specijalista i doprinos
eksternoj reviziji je podrzan ne samo specijalizovanim znanjima i vesti-
nama, nego i ¢injenicom da je njihov rad vezan za prevare i ta kontinuelna
izloZenost prevarama im daje vredno iskustvo koje eksterni revizori uobi-
¢ajeno ne sticu, jer se u velikom broju angazmana prevare ne pojavljuju.

Profesionalna regulativa generalno podrzava moguénost angazovanja speci-
jalista i daje smernice za takvo angazovanje (na primer, MSR 610 Koris¢enje
rada struc¢njaka angazovanog od revizora). Imajuci u vidu kompleksnost sa-
vremenog okruzenja, koriS¢enje rada stru¢njaka nije retkost. PCAOB (2015,
p. 6) je jos 2014. godine na uzorku 50 revizijskih angazmana velikih revi-
zorskih firmi utvrdio da je oko 90% ovih angazmana uklju¢ivalo najmanje
jednog specijalistu. Ovde je bio u pitanju uzorak entiteta od javnog inte-
resa 1 angazmana koji su izabrani za inspekciju Odbora na osnovu rizika,
tako da nalazi ne mogu da se generalizuju, ali ipak ukazuju na znacaj da
se dodatnom ekspertizom ojaca revizorski tim kada je to potrebno u funk-
ciji kvaliteta revizije. Boritz i dr. (2020) su empirijski istrazivali aktuelnu
situaciju u pogledu angaZovanja specijalista u eksternoj reviziji 1 zakljucili
su da stanje nije zadovoljavajuce, jer eksterni revizori, uprkos pritisku re-
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gulative da angazuju eksperte, to ne ¢ine rado, zbog visih troSkova anga-
zmana, produzetka trajanja revizije, kao i narusavanja odnosa sa klijentom
jer su specijalisti previse detaljni. Sa druge strane, Jenkins i dr. (2018) su
uocili da eksterni revizori imaju sklonost da angazuju forenzicke specija-
liste kada se ne osecaju konformno prilikom sprovodenja revizije i davanja
misljenja usled pitanja povezanih sa prevarama.

Poredec¢i aktuelnu verziju MSR 240 u kome se termin forenzickog eksperta
pominje samo jednom u kontekstu opsSteg odgovora revizora na ocenjeni
rizik materijalno znacajnih pogresnih iskaza (MZPI) usled prevara koji moze
da bude u vidu angazovanja stru¢njaka sa specijalizovanim znanjima i ve-
Stinama, predlog nove verzije ovog standarda posvecuje neuporedivo vise
prostora temi specijalizovanih znanja i vestina i konkretno forenzickim
vestinama. Graficki prikaz revizorskog pristupa prevarama u finansijskim
izvestajima i ukljucivanju forenzickih eksperata dat je na Slici 1.

Slika 1. Potencijal ukljucivanja forenzickih eksperata

Resursi na angazmanu (kompetencije i kapaciteti): ocena potrebe za forenzi¢kim ekspertima

Identifkovanje i Odgovor revizora na Odgovor revizora na
ocena rizika MZPI ocenjeni rizik MZPI prevaru ili sumnju
usled prevare usled prevare na prevaru

! f I

Potencijal za angazovanje forenzickih eksperata

Profesionalni skepticizam
efoeyIunwoy eona ],

Izvodenje angazmana: ocena potrebe za forenzic¢kim ekspertima

Izvor: Prikaz autora na osnovu predlozenog nacrta MSR 240 (IAASB, 2024)

Ceo proces rada u vezi sa prevarama mora da bude prac¢en profesionalnim
skepticizmom i ojacan komunikacijom sa menadzmentom i licima odgo-
vornim za korporativno upravljanje, ali novina je da se eksplicitno zahteva
da partner koji vodi angazman odredi da li ¢lanovi tima imaju dovoljno vre-
mena i specijalizovane vestine ili znanja da izvedu sve procedure potrebne
u kontekstu bavljenja rizikom prevara, te su dati primeri kada moze biti po-
trebno da se ukljuce forenzicki stru¢njaci. Nacrt standarda prepoznaje fo-
renzicke vestine kao vid specijalizovanih vestina i opisuje ih kao kombina-
ciju racunovodstvenih, revizorskih i istraznih vestina. Forenzicke vestine
mogu da budu korisne u razli¢itim fazama procesa revizije i da ukljucuju
razli¢ite procedure.
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Jenkins i dr. (2018) su istrazivali prakticna iskustva eksternih revizora i fo-
renzickih specijalista u pogledu uklju¢ivanja forenzickih specijalista u an-
gazman eksterne revizije. Zakljucili su da je angaZovanje forenzickih speci-
jalista prevashodno bazirano na oceni rizika, da njihovo uklju¢ivanje moze
da bude bilo kad tokom procesa revizije, ali je ipak najvise zastupljeno u
fazi planiranja, i da tipi¢no specijalisti viSe rade na dizajnu i pregledu re-
zultata procedura, nego $to sprovode same procedure. Iskustvo pokazuje
da forenzicki specijalisti identifikuju dodatne nalaze, ali ¢ak i kada to nije
slucaj, tipicno vrednost njihovog angazovanja se ocenjuje da je iznad po-
vezanih troskova. Asare i Wright (2018) su postavili model i testirali veze
izmedu inputa, procesa i autputa prilikom konsultovanja forenzickih spe-
cijalista za potrebe eksterne revizije. Ispitanici u studiji su bili eksterni re-
vizori sa skorijim iskustvom rada sa forenzickim specijalistima i njihova
ukupna ocena efektivnosti konsultacija i uopste zadovoljstvo rada revizor-
skog tima sa forenzicarima bili su na visokom nivou.

Obe pomenute empirijske studije odnosile su se na iskustva sa forenzickim
specijalistima u eksternoj reviziji u SAD-u. U ovom radu namera nam je bila
da konsultujuéi literaturu, kao i profesionalnu regulativu, osmislimo i spro-
vedemo istrazivanje na ovu temu u Republici Srbiji. Koristili smo metodu
anketiranja koja nam je omogucila bogatu informacionu osnovu za kontek-
stualizaciju procesa ukljucivanja forenzickih stru¢njaka u reviziju i sagleda-
vanje njegove operacionalizacije, a koriste¢i perspektivu eksternih revizora.

3. Ispitivanje stavova eksternih revizora u Republici
Srbiji u pogledu angaZovanja forenzickih racunovoda
— metodologija istraZivanja

Forenzicko-racunovodstveni kapaciteti u Srbiji su u fazi razvoja, kao i trziste
forenzickih usluga, Sto implicira da nije realno ocekivati da u Srbiji sada ve¢
postoji znacajnije iskustvo u angazovanju forenzickih racunovoda u eksternoj
reviziji. Medutim, trendovi u okruzenju, kao i u profesionalnoj regulativi, uka-
zuju na povecanu potrebu za forenzickom ekspertizom u eksternoj reviziji, a
u funkciji podizanja kapaciteta eksterne revizije u ispunjavanju njenih odgo-
vornosti u vezi sa prevarama u finansijskim izveStajima. Imaju¢i u vidu efekte
prelivanja i o¢ekivanog Sirenja ove prakse na Srbiju, naSe istrazivanje je bilo
motivisano namerom da se stekne uvid u stavove eksternih revizora u Srbiji u
vezi sa forenzickim kapacitetima revizije, i posebno praksom uklju¢ivanja fo-
renzickih ra¢unovoda u angazmane revizije. Postavljeno je vise istrazivackih
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pitanja, a sa ciljem da se spoznaju: nacini ojacanja kapaciteta eksterne revizije
u detekciji MZPI u finansijskim izvestajima usled prevare, razlozi za i protiv
angazovanja forenziCkih racunovoda u eksternoj reviziji, kao i kada u procesu
revizije 1 pri kojim procedurama forenzicke racunovode treba da budu uklju-
cene, te kakvi su ocekivani autputi od forenzicara, i na kraju, koje karakte-
ristike samih forenzickih racunovoda, pored specificne ekspertize, mogu da
doprinesu njihovom efektivnom uklju¢ivanju u angazman eksterne revizije.

Ciljna grupa ispitanika su bili eksterni revizori sa iskustvom, a ovakav izbor
ispitanika je opravdan ¢injenicom da su oni u poziciji da daju relevantne
odgovore s obzirom na to da je tema prevara kompleksna, kao i da uklju-
Civanje specijalista u revizorski angazman zahteva profesionalno prosudi-
vanje starijih ¢lanova tima o potrebnim i nedostaju¢im kompetencijama.
Onlajn upitnik je prosleden putem elektronskog mejla revizorskim firmama
velike Cetvorke sa molbom da je popune revizori na pozicijama menadzera
1 viS§im pozicijama, kao i Komori ovlasé¢enih revizora koja je posredovala u
dostavljanju ankete drugim revizorskim drustvima. S obzirom na to da je
ovakav nacin prikupljanja odgovora koris¢en, nije moguce odrediti stopu
odgovora u anketi. Konacan broj revizora koji su popunili upitnik je 32.

Prvi deo upitnika bio je namenjen prikupljanju demografskih podataka o
ispitanicima. Demografija ispitanika data je u Tabeli 1.

Tabela 1. Demografija ispitanika

Revizorska firma u kojoj su zaposleni
Firma Velike ¢etvorke Medunarodna ili Domaca firma
regionalna firma
62,5% 28,1% 9,4%
Godine iskustva u reviziji
Manje od 5 Vise od 5, a manje Vise od 10
od 10
0 43,8% 56,3%
Pozicija
Menadzer Senior menadzer Partner
21,9% 50% 28,1%
Posedovanje sertifikata ovlas¢enog revizora
Da Ne
71,9% 28,1%

Izvor: Obracun autora
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Iz Tabele 1 se vidi da dobijeni uzorak ¢ine respektabilni ispitanici imajuci u
vidu njihovo iskustvo i pozicije. U potpunosti uzorak ¢ine revizori sa isku-
stvom duzim od 5 godina, a ve¢ina revizora ima iskustvo u reviziji duze i od
10 godina. Vise od tri Cetvrtine ispitanika je na poziciji senior menadzera ili
partnera, a nesto vise od 70% ispitanika ima sertifikat ovlaS¢enih revizora.
Pored ovog sertifikata, neki od ispitanika su naveli da poseduju i druge re-
levantne sertifikate. Dodatno, vec¢ina ispitanika (53,1%) imala je iskustvo
da radi u timu na revizorskom angazmanu gde je ukljuc¢en forenzicki ra-
cunovoda kao ekspert Sto dodatno podize relevantnost njihovih odgovora.

Posle demografskih pitanja, sledio je drugi deo upitnika gde su postavljena
strucna pitanja ispitanicima i to u dve forme: pitanja sa visestrukim iz-
borom i pitanja sa Likertovom skalom sa rasponom od 1 do 5. Sva pitanja
su bila zatvorenog tipa, s tim §to je u tri pitanja ostavljeno ispitanicima da
navedu i nesto §to nije dato u ponudenim odgovorima (opcija: drugo). Na
kraju upitnika zamolili smo ispitanike da daju svoje komentare koje sma-
traju korisnim za zadatu istrazivacku temu.

Konstrukcija upitnika pratila je istrazivacka pitanja. Prvi set pitanja bio je
fokusiran na kompetencije eksternih revizora u vezi sa otkrivanjem pre-
vara, drugi deo pitanja odnosio se na njihovo videnje podsticajnih i ograni-
cavajucih faktora za ukljucivanje forenzickih racunovoda u eksternu revi-
ziju, dok je tre¢i segment pitanja pokrivao operacionalizaciju ukljucivanja
forenzickih racunovoda u eksternu reviziju (kada, kako i sl.) i rezultate ni-
hovog rada. Poslednji deo upitnika bio je usmeren na faktore povezane sa
forenzickim racunovodama, a koji mogu da budu od vaznosti za uspesnost
njihovog angazovanja u eksternoj reviziji.

4. Analiza i diskusija rezultata istraZivanja

Unapredenje kompetencija u eksternoj reviziji za potrebe detekcije MZPI
usled prevara u finansijskim izvesStajima moguce je realizovati u dva os-
novna pravca. Jedan je podizanje kompetencija eksternih revizora u ovom
domenu, a drugi je ojacanje kompetencija revizorskog tima putem dodatnih
resursa u vidu ukljucivanja stru¢njaka sa specijalizovanom ekspertizom
— forenzickog ra¢unovode u angazman eksterne revizije. Revizori koji su
ucestvovali u anketi smatraju da profesionalna regulativa, konkretno Me-
dunarodni standardi revizije, a posebno MSR 240 Odgovornosti revizora
u pogledu prevara, povecavaju potrebu da eksterni revizori imaju osnovna
forenzitko-ra¢unovodstvena znanja i vestine. Cak 84,4% ispitanika se sla-
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galo sa ovim stavom, pri ¢emu je prosecna vrednost odgovora bila 4,19 sa
standardnom devijacijom od 0,85. Istrazivanje koje su sproveli Chui & Pike
(2013) pokazalo je da je bez odgovarajuce forenzicke obuke tesko, ili ¢ak
nemoguce, da revizori otkriju prevare u finansijskim izvestajima. Pokazalo
se da slican stav dele i revizori u Srbiji s obzirom na to da se 90,6% ispi-
tanih revizora slozilo sa stavom da bi eksterni revizori trebalo da pohadaju
obuke u oblasti otkrivanja prevara (prosecna vrednost odgovora iznosila je
4,5, a standardna devijacija 0,83). Dobar znak o trenutnom stanju po ovom
pitanju daje informacija da vecina revizora obavezno barem jednom go-
disnje pohada obuke usmerene na otkrivanje prevara, dok vise od jedne Ce-
tvrtine ovakve obuke pohada povremeno, §to je prikazano na Grafikonu 1.

Grafikon 1. Ucestalost pohadanja obuka usmerenih na otkrivanje prevara

= Obavezno jednom godsnje.

= Povremeno.

Ne.

Izvor: Prikaz autora

Medutim, revizori u Srbiji i pored toga Sto pohadaju obuke i smatraju da
treba da unapreduju svoje kompetencije vezane za razmatranje prevara, ipak
imaju izrazen stav da kompetencije eksternih revizora nisu uvek dovoljne
da bi se adekvatno odgovorilo na rizik prevare i da je u takvim situacijama
potrebno angazovati forenzickog racunovodu (prosecna vrednost odgovora
bila je 4,13, a standardna devijacija 0,82). Najveci procenat ispitanika (68,8%)
smatra da je u cilju pojacanja kapaciteta za otkrivanje MZPI u finansijskim
izvestajima usled prevare neophodno delovati u oba pravca - kako poveca-
njem kompetencija eksternih revizora u tom domenu tako i uklju¢ivanjem
forenzickih racunovoda u angazmane eksterne revizije. Znatno manji broj
ispitanika (18,8%) smatra da je dovoljno povecati kompetencije eksternih
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revizora, njih 9,4% smatra dovoljnim samo ukljuc¢ivanje forenzickih racu-
novoda u angazmane eksterne revizije, a zanemarujuéi broj (3,1% - 1 ispi-
tanik) vidi trenutnu situaciju zadovoljavaju¢om.

Ukljucivanje forenzickih racunovoda moze unaprediti kvalitet izvrSene re-
vizije, ali postoje i brojna ogranicenja koja mogu spreciti njihov angazman.
Sli¢no istrazivanju koje su sproveli Jenkins i dr. (2018), analizirali smo u
nasoj studiji percepcije revizora u pogledu toga koji faktori uticu na anga-
zovanje forenziCkih racunovoda u Srbiji. Naredna dva grafikona prikazuju
razloge koji sa aspekta revizora vode uklju¢ivanju forenzickih racunovoda
u angazman, kao i razloge otpora da se oni u angazman ukljuce.

Grfikon 2. Opsti razlozi koji vode ukljucivanju forenzi¢kog rac¢unovode kao
specijaliste (strucnjaka) u revizorski angazman

O vmon obmzenga " N 5"
~ . D£.0
poslovnog okruzenja. 0
Pojacani zahtevi u pogledu upravljanja kvalitetom u N
! posledu upravijn I <.
revizorskim firmama.
Povecana rigoroznost regulatora i eksternih kontrola N
: I 59.4%
kvaliteta.

Potreba eksternih revizora za dodatnim
kompetencijama koje ¢e im dati zeljeni nivo _ 59.4%
sigurnosti.
Poverenje u ekspertizu forenzic¢kog ra¢unovode i

dodatu vrednost koji daju angazmanu eksterne _ 37.5%
revizije.

Drugo - 6.2%

0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0%

Napomena: Pitanje je imalo mogucnost izbora vise odgovora pa zbir iznosi preko 100%.
Izvor: Prikaz autora

73



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

Grfikon 3. Opsti razlozi koji vode otporu revizorskih firmi ka ukljuéivanju
forenzickog racunovode kao specijaliste (struénjaka) u revizorski angazman

Povecanje troskova angazmana. | 7:. !
Produzetak vremena trajanja angazmana. _ 46.9%
Poverenje da su kompetencije eksternih revizora _ 28.1%
40. o

dovoljne.

Nepoverenje u ekspertizu i dodatu vrednost od _ 28.1%
40. o

angazovanja forenzickih racunovoda.

Niska stopa pojave slu¢ajeva prevara. _ 28.1%
Drugo [ 93%

0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0% 80.0% 90.0%

Napomena: Pitanje je imalo moguénost izbora vise odgovora pa zbir iznosi preko 100%.
Izvor: Prikaz autora

Zarazliku od razloga za ukljucenje, gde revizori vise razloga vide kao zna-
¢ajne, kod otpora ukljucivanju forenzickih racunovoda u angazman jasno
se izdvaja faktor povecanja troskova angazmana, koji je apostrofiralo preko
tri Cetvrtine anketiranih revizora. Osim §to je najveci broj ispitanika pove-
¢anje troskova naveo kao razlog za neuklju¢ivanje forenzi¢kog ra¢unovode,
cak 50% ispitanika ovo vidi kao glavni razlog. Sli¢ne rezultate istraZivanja
dobili su i Jenkins i dr. (2018, str. 1785), gde je 79% revizora videlo budzet
kao prepreku za uklju¢ivanje forenzickih rac¢unovoda u angazman, dok je
31% ovo ogranicenje percipiralo kao najteze za prevazilazenje. Samim tim
da bi doslo do angazovanja forenzi¢kog racunovode percipirani benefiti
moraju bitni znacajni kako bi nadomestili troSkove njihovog angazovanja.

Osim razloga koji vode otporu za ukljuivanje ispitani su i stavovi revizora
o preprekama za ukljuc¢ivanje forenzickih racunovoda u angazman eksterne
revizije. Mali broj ispitanika 18,8% vidi otpor klijenata kao prepreku za an-
gazovanje forenzickog racunovode u angazmanu revizije, o cemu svedoci
1 prosecna ocena od 2,69, pri ¢emu je standardna devijacija iznosila 1,07
Sto govori da su stavovi ispitanika po ovom pitanju bili razliiti. Znacajno
veci procenat ispitanika (40,7%) vidi nedostatak forenzickih racunovoda
kao prepreku za njihovo ukljuc¢ivanje. Dobijeni rezultat je u saglasnosti sa
demografskom strukturom ispitanika. U Tabeli 1 se moze videti da 62,5%
ispitanika radi u jednoj od firmi Velike cetvorke, dok je ostatak (37,5%)
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zaposlen u medunarodnoj, regionalnoj ili domacoj revizorskoj firmi. Kako
firme koje ne pripadaju Velikoj ¢etvorci uglavnom nemaju odeljenje forenzike
u Srbiji dostupnost usluga ovih specijalista je otezana za njih, pa je samim
tim oc¢ekivano da revizori iz ovih kuc¢a budu saglasni sa ovom tvrdnjom.
Medutim, dublja analiza odgovora pokazala je da ¢ak i zaposleni u Velikoj
cetvorci smatraju da postoji nedostatak forenzickih rac¢unovoda sto pred-
stavlja signal za potrebom razvoja ove profesije i edukacijom forenzickih
racunovoda. U prilog ovoj tvrdnji je i ¢injenica da pored svih ogranicenja
65,7% revizora ocekuje da ¢e u buducnosti rasti angazovanje forenzickih
racunovoda u angazmanima eksterne revizije.

Tre¢i segment pitanja iz upitnika posluzio je za sticanje uvida u stavove re-
vizora o tome kada je neophodno ukljuciti forenzicke racunovode u anga-
zman. Manji broj ispitanika (21,9%) smatra da to treba da bude definisano
za odredeni krug entiteta (entitete od javnog interesa, listirane entitete i
sl.), dok ve¢ina (78,1%) smatra da bi to trebalo da bude prepuseno profesio-
nalnom prosudivanju. Imajuci u vidu da je povecanje troskova angazmana
bio najznacajniji razlog za neukljucivanje forenzic¢kih racunovoda razu-
mljiv je stav revizora da smatraju da to treba da bude prepusteno prosudi-
vanju kako bi bili angazovani samo u slucajevima gde je njihova eksper-
tiza neophodna i opravdava dodatne troskove. Pri tome, visok rizik prevare
se uobicajeno istice kao znacajan faktor koji vodi angazovanju forenzickih
racunovoda, pa tako u studiji prema Jenkins i dr. (2018, str. 1774) cak 94%
anketiranih revizora smatra rizik primarnim faktorom za ukljucivanje fo-
renzickih racunovoda. Revizori u Srbiji ipak manje percipiraju rizik kao
znacajan razlog. Samo nesto vise od polovine (56,2%) ovo vidi kao razlog
za ukljucivanje, 31,3% je neutralno, dok ¢ak 12,6% ispitanika rizik ne vidi
kao primarni razlog za ukljucivanje forenzi¢kog racunovode.

Po pitanju nacina ukljuc¢ivanja i faza revizije u kojoj bi trebalo ukljuciti fo-
renzi¢kog rac¢unovodu ispitanici su imali veoma usaglasene odgovore. Ve-
lika vecina (87,5%) revizora smatra da nacin uklju¢ivanja forenzickog racu-
novode treba da bude prilagoden okolnostima samog angazmana, zavisno
od toga da li su u konkretnom slu¢aju primerenije konsultacije ili direktan
rad sa forenzickim racunovodom, a 71,9% revizora smatra da forenzicki
racunovoda treba da bude ukljucen od samog pocetka pa sve do kraja an-
gazmana, pri cemu vecina (56,3%) smatra da najveci doprinos forenzicki
racunovoda moze da pruzi u fazi planiranja.

U Tabeli 2 prikazano je misljenje revizora o tome gde je najznacajnije uklju-
¢ivanje forenzickih raCunovoda, odnosno gde revizori smatraju da bi im
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strucna znanja i kompetencije ovih specijalista bili od najveceg znacaja za
otkrivanje prevara u angazmanima eksterne revizije.

Tabela 2. Podrucja gde je je najznacajnije ukljucivanje forenzickih racunovoda

Diskusija Identifikacija Dizajn Izvrsenje Ocena dokaza | Zavr$ni
medu i ocenarizika |procedura koje | procedura koje| dobijenih analiticki
¢lanovima materijalno | su odgovor na | su osmisljene | procedurama | postupci
tima znacajnih rizik prevare | kao odgovor | osmisljenim
(brejnstorming | pogre$nih na rizik kao odgovor
sesija o tome | iskaza usled prevare na rizik
gde i kako bi prevare prevare
moglo do¢i do
prevare)
56,3% 78,1% 71,9% 40,6% 59,4% 6,3%

Napomena: Pitanje je imalo mogué¢nost izbora vise odgovora pa zbir iznosi preko 100%.
Izvor: Obracun autora

Rezultati su u saglasnosti sa prethodnim da se od forenzickog rac¢unovode
najveci doprinos o¢ekuje u fazi planiranja. Cak 78,1% ispitanika najrelevan-
tnijim smatra ukljuc¢ivanje forenzi¢kog rac¢unovode u identifikaciju i ocenu
rizika MZPI usled prevare, a odmah zatim u dizajn procedura kojima bi
se na rizik prevare odgovorilo (71,9% anketiranih revizora). Nesto manji
procenat revizora (59,4%) ocenjuje kao veoma relevantno ukljucivanje fo-
renzickih racunovoda u evaluaciju dokaza. Ukljucivanje forenzickih racu-
novoda u samo izvrSenje procedura znacajnim smatra manje od polovine
anketiranih revizora (40,6%). Takode, vise od polovine ispitanika (56,3%)
istaklo je 1 kao relevantno uc¢esc¢e forenzickih ra¢unovoda u diskusiji medu
¢lanovima tima, dok njihovo ucesc¢e u zavrsnim analitickim postupcima re-
vizori ne precipiraju kao relevantno. Iz navedenih rezultata moze se zaklju-
¢iti da se kompetencije forenzickih racunovoda manje reflektuju u samom
1zvrSenju procedura 1 postupaka.

Imajuci u vidu da angazovanje forenzickih racunovoda povecava troskove,
a i produzava vreme trajanja revizije, znacajno je bilo sagledati stavove re-
vizora po pitanju opravdanosti njihovog ukljuc¢ivanja u angazman u kon-
tekstu ciljeva same revizije (Grafikon 4).
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Grafikon 4. Opravdanost ukljuc¢ivanja forenzickih raCunovoda
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Na osnovu prikazanih rezultata moze se zakljuciti da revizori smatraju
opravdanim ukljuc¢ivanje forenzickih ra¢unovoda ¢ak i ukoliko to ne rezul-
tira otkrivanjem materijalno znac¢ajnih pogresnih iskaza niti znacajnih ne-
dostataka u internim kontrolama. Prose¢na ocena kod ovog odgovora je bila
najvisa (3,72) 1 68,8% anketiranih revizora je iskazalo da se slaze sa ovim
stavom. Prema tome, nije ukljucivanje forenzic¢kih ra¢unovoda opravdano
samo ukoliko rezultira otkrivanjem prevarama izazvanih materijalno zna-
¢ajnih pogresnih iskaza (prosec¢na ocena iznosila je 2,34, odnosno 59,4%
ispitanika se ne slaze sa ovim stavom). Razresenje rizika na nacin da je pri-
bavljeno dovoljno odgovarajucih dokaza za davanje ¢istog misljenja omo-
gucava potreban nivo sigurnosti revizorima. Zanimljivo je primetiti i da su
odgovori revizora po ovim pitanjima imali najvecu disperziju Sto ukazuje
da postoje znacajna odstupanja u njihovom misljenju po ovim pitanjima.

Suprotno od prethodnog, najusaglasenije misljenje revizori su imali po pi-
tanju dodatnih znanja forenzickih racunovoda, pored njihove osnovne ek-
spertize, koji doprinose njithovom efektivnom uklju¢ivanju u angazman ek-
sterne revizije. Prvenstveno to je poznavanje prirode i ciljeva eksterne revizije
(sa prose¢nom ocenom 4,44 i standardnom devijacijom od 0,61), a zatim
1 poznavanje industrije klijenta (prose¢na ocena 4,38 i standardna devija-
cija od 0,7). Osim znanja i drugi faktori doprinose uspesnom ukljucivanju
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forenzitkog raéunovode u angazman. Cak 90,6% anketiranih je istaklo da
je jasno definisanje i razumevanje uloge forenzickog racunovode u anga-
zmanu faktor od znacaja, a kao vazni faktori izdvojili su se i pravovremeno
ukljuc¢ivanje forenzickog rac¢unovode u angazman (81,3%) i sposobnost tim-
skog rada forenzickog racunovode i revizorskog tima (71,9%). Rezultati
ukazuju da je za uspesno angazovanje forenzickih racunovoda i njihov do-
prinos angazmanu znacajna ne samo ekspertiza, ve¢ da su bitni i bihevio-
ralni aspekti kako bi se obezbedio efikasan rad. Analizirajuci faktore koji
uticu na timski rad, ocenu rizika i odgovor na rizike, Asare & Wright (2018,
str. 18) zakljucili su da njihovom poboljsanju doprinosi poznavanje poslo-
vanja klijenta i ciljeva revizijskog angazmana, kao i pravovremeno uklju-
¢ivanje forenzickog racunovode, odnosno sli¢ni faktori koje su istakli i an-
ketirani revizori u Srbiji.

Zakljucak

Ukljucivanje stru¢njaka razlic¢itih profila u angazman eksterne revizije do-
prinosi podizanju kvaliteta revizije i moze da bude neophodno da bi se doslo
do odgovaraju¢ih kompetencija za ¢injenice 1 okolnosti konkretnog anga-
zmana. Prevarama izazvani materijalno znacajni pogresni iskazi u finansij-
skim izvesStajima predstavljaju jedno od najtezih pitanja sa kojima se nose
eksterni revizori. Posledice neotkrivanja ovakvih iskaza tokom revizije,
iako to Sto nisu otkriveni ne implicira nuzno krivicu revizora, neretko se
ogledaju u gubitku reputacije i skupim sudskim sporovima koji se pokrecu
1 vode protiv revizora. Posledice trpe ne samo revizori koji su bili angazo-
vani u takvim slucajevima, nego i cela profesija gubi na kredibilitetu. Zna-
¢ajni napori se kontinuelno ulazu od strane profesije kako bi se odgovor-
nosti revizora u pogledu prevara jasnije definisale, a procedure kojima se
rizik prevare identifikuje, ocenjuje i adresira unapredile. Trend je pri tome
da se zahtevi prema revizorima povecavaju. Upravo tu se otvara prostor za
ukljucivanje forenzickih raCunovoda kao stru¢njaka u angazman revizije
kako bi pomogli revizorskom timu da adekvatno pristupi i razresi pitanja
u vezi sa prevarama.

Forenzicke vestine i forenzicki strucnjaci se na razli¢ite nacine definisu,
ali za potrebe eksterne revizije, odnosno radi otkrivanja prevarnih MZPI u
finansijskim izvestajima, fokus je na kombinovanju racunovodstvenih, re-
vizorskih i istraznih vesStina. Vece revizorske firme ¢esto imaju sopstvena
odeljenja forenzike, pa lako mogu do¢i do potrebnih stru¢nih resursa. Pri
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tome, forenzicari zaposleni u istoj firmi sa revizorima podlezu brojnim istim
procedurama firme, $to daje dodatnu sigurnost u kvalitet njihovog rada. Mo-
guce je 1 da revizorske firme angazuju forenzicke racunovode kao eksterna
lica, §to je reSenje pogodno za manje revizorske firme, ali je tada, kao 1 pri
angazovanju strucnjaka iz drugih oblasti, vazno da se provere kompeten-
cije, reputacija i nezavisnost takvih lica kako bi njihov rad bio validan za
revizore. Ono Sto otezava angazovanje ovih stru¢njaka jeste i nepostojanje
jedinstvenog pristupa njihovoj edukaciji i sertifikaciji, pa trziste pruzaoca
ovih usluga moze da bude vrlo raznoliko i sa neujednac¢enim kvalitetom.
U Srbiji se forenzicko-racunovodstveni kapaciteti tek razvijaju, pa nedo-
statak stru¢njaka ovog profila jeste prepreka za njihovo veée ukljucivanje.
Ipak imajuci u vidu trendove u pojavi i intenzitetu prevara, te trendove u
okruzenju i regulativi u pogledu rada eksternih revizora, moglo bi se oce-
kivati da ¢e se povecati sklonost ka uklju¢ivanju forenzickih racunovoda u
angazmane eksterne revizije i u Srbiji.

Ovaj rad se bavio istrazivanjem stavova eksternih revizora u Srbiji u po-
gledu uklju¢ivanja forenzickih racunovoda u angazmane eksterne revizije.
Iako anketa kao istrazivacki metod ima poznate nedostatke, njena glavna
prednost je sticanje brojnih uvida kojima se predmet istrazivanja moze de-
taljno sagledati i objasniti. Relevantan uzorak ispitanika, koji su €inili revi-
zori sa iskustvom, pokazao je da postoji svest o potrebi ukljucivanja foren-
zickih racunovoda u eksternu reviziju, iako treba da se istovremeno radi na
unapredenju kompetencija samih revizora u domenu razmatranja prevara,
kao 1 da se najbolji rezultati mogu ocekivati kada se forenzicke racunovode
ukljuce ve¢ u fazu planiranja, te identifikaciju i ocenu rizika prevare, a da
inkrementalni nalazi nisu neophodni da bi se smatralo da je forenzicki racu-
novoda dodao vrednost anagazmanu. Brojni podsticajni faktori, ali i ogra-
nicenja za ukljucivanje forenzickih rac¢unovoda, ¢ine kontekst razmatranja
njihovog angazovanja u reviziji kompleksnim. Na kraju, profesionalno pro-
sudivanje je neophodno i u ovom pitanju. Ne postoji jednostavno pravilo
za odlucivanje, niti je pozeljno koristiti linearna reSenja, poput obaveznosti
ove prakse umesto uvazavanja realnih potreba angazmana. Medutim, na
kvalitetu profesionalnog prosudivanja treba raditi, a najbolje je graditi ga
na edukaciji i iskustvu.

Imajuéi u vidu velike korporativne skandale koji su se desili kao posledica
prevara i razmere njihovih posledica, uspesno otkrivanje prevara u sklopu
revizije bi moglo zna¢ajno da smanji Stetu koje prevare imaju po kompa-
nije i njihove stejkholdere. Naredna istrazivanja trebalo bi da imaju za cilj
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pronalazenje najboljih nacina za povecanje efikasnosti i efektivnosti ek-
sterne revizije kako bi se ostvarili njeni maksimalni benefiti. Dalji pravci
istrazivanja iz ove oblasti bi mogli biti zasnovani na intervjuima kako bi se
stekao dodatan uvid u misljenje revizora. Takode, u istrazivanje bi trebalo da
budu ukljucene i forenzicke racunovode kako bi se ispitali i njihovi stavovi.
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Apstrakt

U savremenom poslovnom i finansijskom okruzenju obelezenom globalizacijom i
digitalizacijom, uloga revizije u istrazi prevara ima znacajan uticaj. Sirenje kom-
panija na onlajn trzista i kanale saradnje povecalo je kompleksnost finansijskih
transakcija. Kako operacije organizacije postaju sve zamrsenije, prevaranti pri-
lagodavaju svoje tehnike da iskoriste ranjivosti unutar sistema i procesa, sa ci-
ljem da steknu nezakonite prednosti. Da bi se suprotstavili rastucoj sofisticira-
nosti metoda prevare, revizori moraju povecati svoju svest da presretnu ucinioce
i blagovremeno identifikuju indikatore prevarnih aktivnosti. Razlicite studije spro-
vedene u razlicitim zemljama istrazivale su percepcije korisnika finansijskih izve-
Staja o ulozi revizora u sprecavanju i otkrivanju prevara. Ove studije dosledno ot-
krivaju da mnogi korisnici otkrivanje prevara smatraju primarnim ciljem revizije,
gledajuci na revizore kao na odgovorne strane da identifikuju sve nepravilnosti. U
Republici Severnoj Makedoniji, subjekti javnog i privatnog sektora nisu imuni na
prevare, o cemu svedoce korupcijski skandali koji cesto privlace paznju medija.
Ocigledna je sve veca senzitivnost javnosti na lose upravljanje entitetima javnog
sektora od strane institucionalnih lidera, sto dovodi do sve veéeg ocekivanja da
Drzavna revizorska institucija moze efikasno da utvrdi subjekte koji zloupotreblja-
vaju budzetska sredstva. Fokus ovog istrazivackog rada je analiza uloge Drzavne
revizorske institucije kao vrhovne revizorske institucije u sprecavanju i otkrivanju
prevara kod budzetskih korisnika sredstvata i entiteta javnog sektora. IstraZivanje
ce koristiti pristup meSovitih metoda, koristeci i kvantitativne i kvalitativne meto-
dologije. Strukturirani upitnik kreiran na osnovu MRS 240/ISSAI 2400 je poslat
svim drzavnim revizorima u Republici Severnoj Makedoniji, sa ciljem da se pri-
kupi kvantitativni uvid u njihove percepcije i prakse povezane sa otkrivanjem pre-
vara. Relevantnost ovog istrazivanja lezi u njegovom potencijalu da bude pionir u
sveobuhvatnom razumevanju uloge drzavnih revizora u sprecavanju i otkrivanju
prevara, nudeci dubinska saznanja kljucna za oblikovanje efikasnih strategija i
politika u Republici Severnoj Makedoniji. Izvan granica Republike Severne Ma-
kedonije, saznanja i metodologije prezentirane u ovom istraZivackom radu poten-
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cijalno mogu posluziti kao dragocena referenca za susedne regione koji se suo-
Cavaju sa slicnim izazovima u sprecavanju i otkrivanju prevara u okviru vladinih
institucija. Nalazi imaju za cilj uspostavljanje osnove za efikasnije strategije, o¢u-
vanje javnog interesa i jacanje institucionalnog integriteta.

Kljucne reci Revizija, Prevencija prevara, Drzavna Revizija, Finansijski inte-
gritet, Odgovornost javnog sektora

JEL klasifikacija: M42, H§3

Abstract

In the contemporary business and financial landscape marked by globalization and
digitalization, the role of auditing in fraud investigation holds significant impor-
tance. The expansion of companies into online markets and collaborative channels
has increased the complexity of financial transactions. As organizations’ opera-
tions become more intricate, fraudsters adapt their techniques to exploit vulnerabi-
lities within systems and processes, aiming to gain dishonest advantages. To coun-
teract the escalating sophistication of fraud methods, auditors must heighten their
awareness to intercept perpetrators and promptly identify indicators of fraudulent
activities. Various studies conducted across different countries have explored the
perceptions of financial statement users regarding auditors’ roles in preventing
and detecting fraud. These studies consistently reveal that many users consider
fraud detection as the primary objective of an audit, viewing auditors as having
the responsibility to identify all irregularities. In the Republic of North Macedonia,
both public and private sector entities are susceptible to fraud, as evidenced by
corruption scandals frequently attracting media attention. The public’s growing
sensitivity to mismanagement of public sector entities by institutional leaders is
evident, leading to a growing expectation that the State Audit Office can effec-
tively pinpoint entities misusing budget funds. The focus of this research paper
is to analyze the role of the State Audit Office as a Supreme Audit Institution in
preventing and detecting fraud among budget users and public sector entities.
The research will employ a mixed-methods approach, utilizing both quantitative
and qualitative methodologies. A structured questionnaire aligned with 1AS 240/
ISSAI 2400 will be sent to all state auditors in Republic of North Macedonia, ai-
ming to gather quantitative insights into their perceptions and practices related
to fraud prevention. The relevance of this study lies in its potential to pioneer a
comprehensive understanding of state auditors’ roles in fraud prevention and de-
tection, offering insights crucial for shaping effective strategies and policies in
the Republic of North Macedonia. Beyond the borders of the Republic of North
Macedonia, its insights and methodologies can potentially serve as a valuable
reference for neighboring regions facing similar challenges in fraud prevention
and detection within governmental institutions. The findings aspire to establish a
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foundation for more effective strategies, safeguarding public interest, and enhan-
cing institutional integrity.
Keywords: Audit, Fraud Prevention, State Audit Office, Financial Integrity, Pu-
blic Sector Accountability

JEL Classification: M42, H83

Introduction

Research on the role of auditing in fraud investigation is of great importance
in the current business and financial scenario, marked by diverse trends and
challenges. The processes of globalization and digitalization have prompted
many companies to expand their operations, exploring new opportunities
in online markets and collaboration channels. However, this expansion has
led to a notable increase in financial transactions’ complexity. Simultaneo-
usly, as organizations’ operations become more intricate, fraudsters adapt
their techniques to exploit vulnerabilities within systems and processes, ai-
ming to gain dishonest advantages. In response to the escalating sophisti-
cation of fraud methods, auditors must heighten their awareness to inter-
cept perpetrators and promptly identify indicators of fraudulent activities.

Despite a considerable volume of global research on fraud, there exists a
gap in scientific inquiry regarding the role of auditors in preventing and de-
tecting fraud specifically in the Republic of North Macedonia. Meanwhile,
high-profile instances of financial fraud and corporate misconduct persist,
underscoring the critical importance of robust audit practices. The ongoing
discussion on the validity of auditors’ findings, as presented in audit re-
ports, as evidence in legal proceedings against fraud perpetrators, is gai-
ning increasing relevance.

In the Republic of North Macedonia, both public and private sector enti-
ties are susceptible to fraud, as evidenced by corruption scandals frequently
attracting media attention. These scandals often involve fraudulent activi-
ties perpetrated by individuals, including members of management within
audited entities. The public’s growing sensitivity to mismanagement of pu-
blic sector entities by institutional leaders is evident. State auditors, in their
reports, increasingly point to instances of non-compliance with ethical stan-
dards by certain managers engaged in international activities.

Fraud among budget users and public enterprises extends beyond mere fi-
nancial damage and pose a threat to the well-being of citizens. Internal and
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external fraudulent activities, whether committed by employees or external
actors, have the potential to damage the government’s reputation and under-
mine public confidence in institutional operations. Addressing these issues
is crucial to safeguard both fiscal integrity and public trust in the effective
functioning of institutions in the country. There is a growing expectation
among the public that the State Audit Office (hereinafter: SAO), through
its audits, can effectively pinpoint entities misusing and illegally utilizing
budget funds, with the anticipation that institutions will take appropriate
action based on the SAO’s findings and reports.

In light of the aforementioned context, the primary focus of this research
paper is to examine the fundamental role played by the SAO as a Supreme
Audit Institution (hereinafter: SAI) in the Republic of North Macedonia in
the mitigation and detection of fraudulent activities among budgetary users
and entities within the public sector. The absence of prior empirical inqu-
iries addressing the perspectives of state auditors regarding fraud preven-
tion and detection within the public sector of the Republic of North Mace-
donia serves as a significant motivation for selecting this topic for research.

Employing a survey methodology, structured questionnaire was distributed
to all state auditors employed by the SAO of the Republic of North Mace-
donia. Subsequently, the gathered data underwent thorough analysis utili-
zing descriptive statistics, ANOVA analysis and Case Summaries, facili-
tated by the utilization of SPSS software.

The relevance of this pioneering study lies in offering a comprehensive un-
derstanding of state auditors’ roles in fraud prevention and detection, shaping
effective strategies and policies in the Republic of North Macedonia. As the
first of its kind in the country, this research provides valuable insights that
can guide future policies of the SAO in combating fraud and corruption.
Beyond the Republic of North Macedonia, its insights can serve as a va-
luable reference for neighboring regions facing with similar challenges in
fraud prevention and detection within governmental institutions. The fin-
dings aspire to lay the foundation for more effective strategies, safeguar-
ding public interests, and enhancing institutional integrity.

1. Literature Review

The heightened media scrutiny on corruption over the past two decades
underscores the delicate phase that developing countries like the Republic
of North Macedonia are navigating. The Corruption Perceptions Index un-
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derscores the necessity for effective mechanisms to combat corruption, with
over 66% of countries grappling with its detrimental effects, including a si-
gnificant proportion of G20 countries (Enste & Heldman, 2017).

It’s essential to recognize that corruption isn’t a new social phenomenon
but has existed alongside governments throughout history (Klitgaard, 1988;
Othman et al., 2014). The United Nations identifies corruption as a major
global challenge, designating its eradication as one of its seventeen Susta-
inable Development Goals. This recognition is imperative due to the se-
vere negative consequences of corruption, which impede a country’s deve-
lopment, distort public expenditures and markets, hinder economic growth,
undermine the rule of law and democracy, and diminish overall quality of
life (Enste & Heldman, 2017; UNODC, 2004). According to the World Bank
(2000), corruption’s roots run deep within political and bureaucratic insti-
tutions, with its impact on development varying across nations. While de-
veloped countries also experience adverse effects of corruption, its ramifi-
cations are most keenly felt in developing nations (Enste & Heldman, 2017;
Rady, 2016; United Nations, 2014), prompting significant concern about
addressing this “epidemic” in such contexts (Othman et al., 2014).

Corruption, despite its longstanding presence (Klitgaard, 1988; Othman et
al., 2014), has transformed into a global concern, crossing borders and per-
petuating poverty through its pervasive social, economic, and political ma-
nifestations (Enste & Heldman, 2017; Otalor & Eiya, 2013). It has become
a societal scourge, undermining the rule of law and democracy, disrupting
markets, and diminishing quality of life (United Nations, 2004).

Numerous studies (Chowdhury et al., 2005; Epstein and Geiger, 1994; Gloeck
and De Jager, 1993; Humphrey et al., 1993; Leung and Chau, 2001; Lin and
Chen, 2004; Dixon et al., 2006) have explored the perceptions of financial
statement users regarding auditors’ roles in preventing and detecting fraud
across different countries. These studies consistently reveal that many users
of financial statements consider fraud detection as the primary objective of
an audit, viewing auditors as having the responsibility to identify all irre-
gularities. This public perception highlights a gap in expectations between
auditors and financial statement users regarding the actual responsibilities
of auditors in fraud detection.

Many scholars underscore that robust state auditing significantly influences
domestic corruption levels (Gustavson & Sundstrom, 2016), serving as a pi-
votal element in the fight against corruption within the public sector. Audi-
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tors are expected to play an effective role in mitigating, if not eliminating,
corruption (Khan, 2006; Otalor & Eiya, 2013).

The crucial role of auditing in combating corruption has been established
(Khan, 2006; Otalor & Eiya, 2013). Auditing is viewed as instrumental in
curbing corruption within the public sector, with auditors and the auditing
profession serving as vital components in fraud and corruption reduction
efforts (Borge, 1999; Everett et al., 2007). This assertion aligns with the
notion that higher-quality auditing in the public sector can significantly re-
duce national corruption levels (Dipietro, 2011). Ionescu (2016) advocates
for audit designs that serve as checks and balances and facilitate fraud de-
tection, enabling state auditors to uncover corrupt practices and prevent po-
tentially economic consequences.

The role of state auditing is represented by the SAI through the objectives
outlined in the International Standards of Supreme Audit Institutions (herei-
nafter: ISSAI). ISSAI’s Basic Principles of Government Auditing emphasize
the provision of objective, independent, and reliable information to all stakehol-
ders, promoting accountability, transparency, and effectiveness within the public
sector, while also fostering a culture of continuous improvement and facilita-
ting meaningful change through informed recommendations (INTOSALI, 2019).

According to Goodson et al. (2012), auditing constitutes a fundamental pi-
llar of effective governance within government structures, facilitating over-
sight, promoting good governance principles, and serving as a crucial tool
for fraud detection and prevention. As the success of the public sector is lar-
gely measured by its ability to deliver services equitably and efficiently, the
activities of state audit must focus on assessing compliance with financial
programs and evaluating the efficiency, effectiveness, and economy of pu-
blic sector operations. Upholding the core values of the public sector, which
are intended to benefit all citizens, is of utmost importance for auditors.

Numerous studies affirm the significant role of auditing in combating corrup-
tion within the public sector (Borge, 1999; Khan, 2006). Specifically, rese-
arch suggests that enhanced auditing practices in the public sector corre-
late with decreased levels of national corruption (Dipietro, 2011). Gherai
et al. (2016) highlight that SAIs contribute to enhancing the efficiency of
government entities and reducing perceived corruption levels. Moreover,
their continued functioning is associated with a decline in corruption levels
(Gherai et al., 2016). Ionescu (2016) advocates for quality auditing proce-
dures that enable state auditors to identify corrupt practices within burea-
ucratic systems effectively.
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Khan (2006) underscores the pivotal role of the SAI in combating public
sector corruption. To effectively fulfill this role, Khan recommends eight
actions aimed at strengthening SAIs: promoting independence, enhancing
powers, introducing participatory audit practices, implementing audit re-
commendations, reviewing procedures and providing auditor training, esta-
blishing and upholding a code of ethics, improving SAI performance, and
fostering cooperation and coordination with relevant stakeholders. These
measures are deemed essential for bolstering the credibility and effective-
ness of SAls in combating corruption.

Finally, the 13th edition of the Occupational Fraud Report by the Association
of Certified Fraud Examiners (ACFE) draws from 1,921 cases investigated
by Certified Fraud Examiners (CFEs) globally between January 2022 and
September 2023, offering extensive insights into methods of committing,
detecting, and preventing occupational fraud. This Report outlines three pri-
mary categories of occupational fraud: asset misappropriation, corruption,
and financial statement fraud. These categories exhibit varying frequencies
and median losses, with asset misappropriation being the most common but
causing lower median losses compared to financial statement fraud. More-
over, the report highlights the prevalence of external audit of financial sta-
tements as a crucial anti-fraud control mechanism in Eastern Europe, with
94% of respondents recognizing its significance (ACFE, 2024).

2. Methodology

Based on the review of relevant literature and recognizing the critical impor-
tance of the research topic, in this research paper the argument is made that
State Audit plays a crucial role in uncovering cases of fraud among budget
users and other public sector entities in the Republic of North Macedonia.
Furthermore, this central hypothesis leads to two specific research hypotheses:

H;: State auditors effectively meet the criteria outlined in I1SSAI 2400/14S
240 during audit engagements, enabling them to promptly identify risk fac-
tors associated with fraud.

H): State auditors demonstrate a clear understanding of their responsibi-
lity as guardians of public interests through the detection and prevention
of fraudulent activities.

The research methodology employed in this paper involves the use of a
survey method, specifically through the creation of a structured questionnaire
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(Appendix 1 — Questionnaire), distributed electronically to the target popu-
lation. The questionnaire design is informed by previous research outlined
in the text, relevant studies in the field, as well as professional standards
and regulations in the domain of state audit applicable in the Republic of
North Macedonia. The target population for this study comprises all cer-
tified state auditors and state auditors that are employed by the SAO in the
Republic of North Macedonia.

The questionnaire is divided into three parts, each designed to draw out
specific insights aligned with the proposed hypothesis:

* The initial part — Part 1, addresses general inquiries, consisting of
six questions aimed at capturing the basic characteristics of the res-
pondents.

* Subsequently, to get insights about the current perceptions of state
auditors regarding fraud in the public sector of the Republic of North
Macedonia - Part 2, this part comprises twenty questions presented
on a Likert scale from 1 to 5 (where 1 signifies “strongly disagree”
and 5 denotes “strongly agree”). The objective is to assess state au-
ditors’ views on the importance and role of state audits in fraud pre-
vention and detection.

» The third part of the questionnaire comprises fourteen multiple-
choice questions related to elements of the fraud triangle, indica-
tors of suspected fraud, among other pertinent aspects.

The questionnaire was sent to the SAO on October 16, 2023, garnering a
total of 55 responses. At the time, the overall population of certified state
auditors and state auditors stood at 110, resulting in a response rate of 50%.
Given the specific context of this research paper, which explores the do-
main of fraud within the Republic of North Macedonia and the wider regi-
onal context, the obtained response rate is deemed satisfactory.

Statistical analyses were conducted using the SPSS software to analyze
the received responses. Initially, descriptive statistics concerning the ge-
neral characteristics of the respondents were compiled. Subsequently, a re-
liability test for the received responses - Cronbach’s alpha coefficient was
conducted to assess the relevance of the data for further analyses. Descrip-
tive statistics of the responses obtained from the questionnaire, along with
ANOVA analysis, were performed to identify potential differences in mean
values among defined respondent groups. For this study, ANOVA analysis
was conducted based on workplace categorizations (categories A, B, and V).
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Finally, case summaries were formulated to clarify significant differences
among the groups identified through the ANOVA analysis.

3. Results and Discussion

The questionnaire received responses from a total of 55 participants, com-
prising 22 male respondents (40%) and 33 female respondents (60%). Most
respondents reported having work experience ranging from 11 to 20 years,
making up 34.55% of the total. In terms of workplace, the highest number
of respondents, totaling 38 individuals or 69%, are employed in Category
V roles (including junior auditor, auditor, senior auditor, and principal au-
ditor). For a comprehensive overview of the respondents’ characteristics
within the study, Table 1 presents the demographics categorized by gender,
age, years of work experience, and workplace.

Table 1. Descriptive statistics of the general characteristics of the respondents

Characteristics Description i::plz::flz:{s Percentage
Men 22 40.00%
Gender Female 33 60.00%
Total 55 100.00%
20-30 2 3.64%
31-40 20 36.36%
41-50 18 32.73%
Age
51-60 12 21.82%
Over 60 3 5.45%
Total 55 100.00%
0-10 13 23.64%
Years of 11-20 19 34.55%
working 21-30 15 27.27%
experience Over 30 8 14.55%
In total 55 100.00%
Category A 1 2.00%
Workplace Category B 16 29.00%
Category V 38 69.00%
In total 55 100.00%

Source: Authors’ calculations
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To ensure the reliability and consistency of respondents’ responses for
subsequent analysis, a Cronbach’s alpha test was administered. This test
serves as a reliable indicator of internal consistency. For the data to be deemed
acceptable and relevant for further analysis, the coefficient oo must surpass 0.7
(0> 0.7). The outcomes of this test are delineated in Table 2.

Table 2. Reliability Statistics
Cronbach’s Alpha

0.812
Source: Authors’ calculation

The calculation of the Cronbach’s alpha coefficient was based solely on the
questions pertaining to the second part of the Questionnaire, which encom-
passed all queries presented on a Likert scale from 1 to 5. Excluded from
this calculation were questions regarding the general characteristics of res-
pondents, as well as those featuring multiple-choice options. The resulting
coefficient value of 0.812 substantiates the reliability of the obtained results,
rendering them suitable for deriving pertinent conclusions.

Following are the descriptive statistics obtained from the second part of the
questionnaire, focusing on queries administered on a Likert scale. Qualita-
tive analysis was conducted utilizing both the descriptive statistics and the
outcomes of the ANOVA analysis (refer to Appendix 2). The defined res-
pondent groups in the study comprise state auditors by their workplace, i.e.
state auditors employed in category A (1 respondent in total), category B
(16 respondents in total), and category V (38 respondents in total).

Table 3. Descriptive statistics of the results

No. Questions/Statements N | Mini- § Maxi- | Std.
mum mum Dev.

1 |In your practice, you follow the
guidance in ISSAI 2240 (IAS 240)
and discuss with the engagement
team the susceptibility of the 55 2.0 5.0 4,509 | .7667
auditee’s financial statements to
material misstatement resulting
from fraud.

2 | According to you, the state
auditor, when conducting an audit
of auditees, is responsible for 55 1.0 5.0 3,673 | 1.4149
detecting material misstatements
that are the result of fraud.
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According to you, the management
of audited entities is responsible
for creating a culture of ethical
behavior and preventing fraud.

55

1.0

5.0

4,764

.6372

As a state auditor, you always
exercise professional skepticism,
regardless of experience with the
entity, regarding the honesty and
integrity of management and those
charged with governance.

55

1.0

5.0

4,745

6727

Based on your experience,
sophisticated fraud schemes
perpetrated by the auditee’s senior
management are more difficult to
detect than fraud perpetrated by
lower-level employees.

55

2.0

5.0

4,036

.8381

Based on your experience, auditee
fraud resulting from collusion
between employees is more difficult
to detect than fraud committed by
individuals.

55

2.0

5.0

4,000

.8819

During the planning phase of the
audit engagement, you pay special
attention to the risk assessment of
the auditee’s fraud risk.

55

1.0

5.0

4,073

9200

When assessing the risk of

fraud, communication with the
auditee’s management is extremely
important.

55

3.0

5.0

4,491

.6346

The auditee’s fraud risk assessment
influences your approach in
designing and performing further
audit procedures whose nature,
timing and scope will correspond to
the assessed risks.

55

3.0

5.0

4,455

7408

10

In your experience, operating in the
context of the COVID-19 pandemic
has increased the risk of fraud
among auditees.

55

2.0

5.0

4,036

.9806

11

In the post-covid period, the
number of potential audit entities
facing fraud risk factors has
increased in the audit universe of
state auditors.

55

3.0

5.0

3,964

7445
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12 | The findings of the SAO

presented in the audit reports
regarding the existence of material
misrepresentations as a result of
fraud among the audited entities
are taken into account by the Public
Prosecutor’s Office for further
action.

13 |Regular audit by the SAO
discourages the fraudsters from
committing/repeating the act of
fraud.

14 | The culture of accountability

for fraudsters is a risk factor for 55 1.0 5.0 4,618 | .8496
repeating the crime.

15 |Due to the sophistication of
fraudulent schemes, state auditors
need to possess special skills and 55 3.0 50 |4,618 | .5608
knowledge to detect and investigate
them.

16 |Frauds occur more frequently
among budget user entities 55 1.0 50 |3,436 | .9768
compared to other entities.

17 | State auditors should acquire

the necessary knowledge in the
field of fraud investigation by
attending trainings and/or passing
a professional exam to obtain a
certificate.

18 | The statutory audit is effective in
detecting any material misstatement | 55 1.0 5.0 3,909 | .9082
that may be due to fraud or error.
19 |SAO as SAI has a key role in fraud
prevention.

20 |SAO as SAI has a key role in the
fight against corruption.

55 1.0 50 3,327 | 1.0193

55 1.0 5.0 3,764 | 1.2013

55 1.0 5.0 4.127 | 8177

55 1.0 50 | 4,236 | .7689

55 1.0 5.0 4,309 | .7168

Source: Authors’ calculation

As per the responses provided by state auditors, there is a clear compliance
to the guidelines outlined in ISSAT 2240 (IAS 240) in practice, aimed at en-
hancing the detection of material misstatements within financial statements
that may arise due to fraudulent activities. The mean value obtained for
this statement is 4.509, indicating considerable support from state auditors
for the implementation of ISSAI 2240. Notably, there exists a statistically
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significant difference in responses among the designated respondent groups
(Appendix 2 - ANOVA). Further clarification of this difference can be found
in the case summaries (Appendix 3 — Case Summaries), where all manage-
ment auditors employed in Category B express agreement with compliance
to the guidelines of ISSAT 2240, yielding a mean value of 5.00, while audi-
tors employed in Category V exhibit a lower mean value of 4.316.

Additionally, state auditors perceive themselves to hold a moderate level
of responsibility in detecting material misstatements resulting from fraud
perpetrated by audit entities, as evidenced by a mean value of 3.673 for this
question. They assert that the management of audit entities bears the res-
ponsibility of fostering a culture of ethical behavior and fraud prevention,
as indicated by a mean value of 4.764, underscoring significant support for
the notion that management in public sector institutions plays a pivotal role
in fraud prevention.

State auditors exhibit professional skepticism, irrespective of prior expe-
riences with the audited entity, regarding the honesty and integrity of ma-
nagement and those entrusted with governance, with a mean value of 4.745.
They suggest that instances of auditee fraud resulting from collaboration
among employees are more challenging to detect compared to fraud com-
mitted by individuals, with a mean value of 4.00. During the planning phase
of audit engagements, they accord particular attention to assessing risks,
especially pertaining to the risk of fraud within the auditee, with a mean
value of 4.073. Moreover, the evaluation of fraud risk by the audited entity
influences the approach adopted during the design and execution of audit
procedures, with a mean value of 4.455.

State auditors agree that operating during the Covid-19 pandemic has incre-
ased the risk of fraud among auditees, evidenced by a mean score of 4.036,
underscoring the significant impact of the pandemic on fraud risks. In the
post-covid era, there has been an increase in the number of potential audi-
tees vulnerable to fraud risk factors within the audit sphere of state audi-
tors, with a mean score of 3.964.

There is a prevailing view among state auditors that the findings of the SAO,
as presented in audit reports regarding the presence of material misstate-
ments resulting from fraud among audited entities, are not adequately con-
sidered by the Public Prosecutor’s Office for further action, as indicated by
a mean value of 3.327. Similarly, they share doubts regarding whether the
regular implementation of audits by the SAO discourages fraud perpetrators
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from engaging in or repeating fraudulent acts, with a mean value of 3.764.
Notably, significant differences exist in responses among groups of state
auditors (Appendix 2 - ANOVA).

State auditors firmly state that when fraud perpetrators face no consequ-
ences, they are more likely to repeat their actions (mean score of 4.618),
showing conditions that make fraud happen again, mainly due to the lack
of consequences. They also agree (mean score of 4.618) that they need spe-
cial skills to find and investigate complex fraud schemes.

State auditors don’t believe that fraud mainly happens in budget user entities
compared to others (mean score of 3.436). However, they strongly feel the
need for particular skills and knowledge in fraud investigation, with a mean
score of 4.127. This highlights their agreement on the crucial need for speci-
alized skills among state auditors to detect and investigate fraud effectively.

Confidence in the efficacy of state audits in uncovering material missta-
tements due to fraud or error remains strong, with a mean score of 3.909,
reflecting trust in the institutional framework for supervision and control.
Recognizing the crucial role of the SAO as a SAI in fraud prevention, a
mean score of 4.236 is attributed to the SAO, affirming its pivotal role in
such efforts. Furthermore, the SAOs, like SAls, are considered crucial in
the fight against corruption, with a mean score of 4.309, highlighting their
importance as key players in anti-corruption endeavors and safeguarding
the integrity of the audit domain.

From the multiple-choice questions (Appendix 1 — Questionnaire Part 3),
the results are as follows:

* Among the instances of fraudulent financial reporting identified,
the most common form is misrepresentation or intentional exclu-
sion from financial statements, events, transactions, or other signi-
ficant information, accounting for 32% of cases. This is followed
closely by manipulation, falsification, or alteration of accounting re-
cords or supporting documents, comprising 25% of cases, and in-
tentional misapplication of accounting principles relating to amo-
unts, classification, presentation, or disclosure, constituting 13% of
cases. Detection of fictitious documents is comparatively rare, acco-
unting for only 4% of cases.

* Regarding cases of misappropriation of funds, the most frequent
occurrence involves the utilization of entity funds for personal needs,
representing 41% of cases. Approximately the same frequency is
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observed for instances where the entity incurs expenses for goods
and services it did not receive, accounting for 22% of cases, while
fraud involving inflows comprises 19% of cases. Theft of physical
assets or intellectual property is the least common, making up for
7% of cases.

* An interesting observation is that male individuals are the primary
perpetrators of fraud, (total 76% of detected cases), while women
are responsible for 24% of the frauds identified by state auditors.

* According to respondent feedback, 92% are familiar with elements
of the fraud triangle, while 8% are not. This suggests a potential
need for additional training and professional development among
state auditors.

* Among the elements of the fraud diamond, respondents find pre-
ssure the most challenging to recognize (42%), followed by ratio-
nalization (29%) and capability (22%), with opportunity being the
least challenging at 7%.

» Financial motives, such as greed, urgent financial needs, substantial
personal debts, and poor money management, are identified as the most
common motives in 60% of cases. Pressure related to the workplace,
including frustrations regarding dismissal, untimely promotions, and
inadequate rewards, accounts for 18% of cases. Additionally, a com-
bination of financial motives and workplace pressures is cited in 13%
of cases. Financing addiction or bad habits (alcohol, gambling, drugs,
etc.) is a significant motive in 5% of cases. Other combinations of mo-
tives, such as financial motives combined with addiction financing and
workplace pressures, are observed in 2% of cases each.

* In the detection of material misstatements due to fraud, auditors
predominantly identify opportunities as follows: only 33% solely
recognize a lack of control to prevent or detect fraudulent beha-
vior. However, the remaining 67% identify a combination of fac-
tors, including: lack of control to prevent or detect fraudulent be-
havior, combined with ignorance, incompetence, and disinterest, as
well as the absence of regular audits.

A similar pattern emerges concerning the red flags noticed by auditors in
detected frauds. Auditors commonly observe the following combinations
of red flags:

* Anomalies/illogicalities in accounting,
» Weaknesses in the internal control system,
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» Extravagant lifestyles of potential fraud perpetrators,

» Unusual behavior of potential fraud perpetrators,

» Unusual changes and relationships revealed by analytical proce-
dures,

*  Whistleblowing/Tips from anonymous sources.

These observed combinations of red flags highlight the multifaceted na-
ture of fraud detection and underscore the importance of addressing wea-
knesses in internal control systems and anomalies in accounting practices.

It’s notable that auditors across practically all enterprises where fraud occu-
rred observed anomalies and illogicalities in accounting, alongside wea-
knesses in the internal control system. This underscores the critical im-
portance for companies to prioritize strengthening their internal control
systems and investing in the training and skill enhancement of their acco-
unting staff and internal auditors.

When asked about whether they had encountered situations where they con-
ducted an audit in accordance with ISSAI/ISA standards but were unable to
detect material misstatements due to fraud due to inherent limitations, 45%
of auditors affirmed facing such scenarios. This highlights the reality that
auditors may not always detect fraud, thus absolute responsibility cannot
always be placed on them. This acknowledgment by auditors aligns with
the provisions outlined in the standards.

Regarding the audit procedures employed by auditors in response to asse-
ssed risks of material misstatement, the following practices were observed:

*  45% of auditors utilize testing of the adequacy of entries recorded
in the general ledger and other adjustments made during financial
statement preparation, alongside inquiries of individuals involved
in financial reporting for inappropriate or unusual activities related
to entry processing.

*  24% solely conduct testing of the adequacy of entries recorded in
the general ledger and other adjustments during financial statement
preparation.

* 18% employ testing of entry adequacy, inquiries of individuals involved
in financial reporting for inappropriate or unusual activities related to
entry processing, and verification of bias in accounting estimates.

*  Only 9% solely rely on inquiries of individuals involved in financial re-
porting for inappropriate or unusual activities related to entry processing.

*  Merely 4% solely utilize bias testing in accounting estimates.
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In response to whether they’ve encountered fraud during analytical proce-
dures, with observed unusual or unexpected relationships/amounts/associa-
tions, 65% of auditors confirmed this. They indicated that such irregularities
signaled risks of material misstatement resulting from fraud. Conversely,
22% stated that the unusual or unexpected relationships had reasonable
explanations, while 13% admitted to not investigating such relationships
within standard audit procedures.

Based on an analysis of questionnaire responses and a thorough review of
existing literature, this paper affirms the hypothesis that state audits play
a significant role in uncovering fraud among budget users and other public
sector entities within the Republic of North Macedonia. Feedback from
state auditors further validates the two hypotheses derived in this research.
Specifically, the analysis reveals a strong compilation of state auditors to
ISSAI 2240/1AS 240 guidelines during audit engagements, enabling them
to promptly identify risk factors associated with fraud. Additionally, state
auditors demonstrate a clear understanding of their responsibility as guar-
dians of public interests through the detection and prevention of fraudu-
lent activities.

Conclusion

Research on auditing’s role in fraud investigation is critical given the com-
plexities of modern financial landscapes and ongoing fraudulent tactics.
This study explores the specific challenges and strategies employed by state
auditors in the Republic of North Macedonia, highlighting the importance
of robust audit practices in addressing fraud and maintaining public trust.

The findings from the data collected from state auditors provide valuable
insights into fraud detection, prevention, and audit practices within public
sector entities. The study reveals significant compliance with the guidelines
outlined in ISSAI 2240 (IAS 240) among state auditors, underscoring their
dedication to enhancing the detection of material misstatements within finan-
cial statements arising from fraudulent activities. State auditors demonstrate
a moderate level of responsibility in detecting material misstatements resul-
ting from fraud, signaling the ongoing need for continuous improvement in
audit methodologies and skills enhancement among auditors. Furthermore,
the study emphasizes the pivotal role of management in cultivating a cul-
ture of ethical behavior and fraud prevention within audit entities. Strong
leadership and governance frameworks are identified as crucial elements in
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mitigating fraud risks effectively. Auditors’ professional skepticism regar-
ding the honesty and integrity of management and governance structures
is evident from the data. This skepticism, coupled with challenges in de-
tecting collaborative fraud schemes, underscores the critical importance of
robust internal controls and vigilant audit practices. External factors such
as the COVID-19 pandemic have contributed to an increased risk of fraud
among auditees, highlighting the dynamic nature of fraud risks and the ne-
cessity for adaptive audit approaches.

Furthermore, fraudulent financial reporting often involves misrepresenta-
tion or manipulation, with male individuals being the primary perpetrators.
Financial motives such as greed drive most fraud cases, necessitating tar-
geted prevention strategies. Red flags like accounting anomalies and weak
internal controls highlight the complexity of fraud detection. Despite com-
pliance to standards, auditors face limitations in fraud detection, empha-
sizing the need for ongoing skill development. Audit procedures vary but
focus on testing entry adequacy and investigating financial reporting ac-
tivities. Fraud incidents during analytical procedures underscore the im-
portance of enhanced vigilance. Continuous training, improved skills, and
targeted risk assessments are crucial for effective fraud prevention and ma-
intaining financial statements integrity in public sector entities. Strengthe-
ning internal controls and promoting ethical behavior remain essential stra-
tegies against fraud risks.

The relevance of this study lies in its potential to pioneer a comprehensive
understanding of state auditors’ roles in fraud prevention and detection,
offering insights crucial for shaping effective strategies and policies in the
Republic of North Macedonia. This research, being the first of its kind in
the Republic of North Macedonia, aims to provide valuable insights that
can shape future policies of the SAO in fraud and corruption prevention.
Beyond the borders of the Republic of North Macedonia, its insights and
methodologies can potentially serve as a valuable reference for neighboring
regions facing similar challenges in fraud prevention and detection within
governmental institutions. The findings aspire to establish a foundation for
more effective strategies, safeguarding public interest, and enhancing in-
stitutional integrity.
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Appendix 1

Table Al: Questionnaire

Part 1 — General characteristics for respondents

1. Gender: o Men

Female

2. Age: 20-30 years old

31-40 years old

41-50 years old

51-60 years old

Over 60 years old

3. Work experience: 0-10 years

11-20 years

21-30 years

Over 30 years

o |0 |OC|O|O|C|C|OC|C |QC|OC

4. Asan employee of the State Certified state auditor in the audit
Audit Office, you are: department

o

State auditor in the audit department

o Certified state auditor in the audit support
department

o State auditor in the audit support department

o Other (specify what)

5. Your current position at the |o Category G (junior associate, associate,
State Audit Office is in: senior associate, principal associate)

o Category V (junior auditor, auditor, senior
auditor, principal auditor)

o Category B (Assistant Audit Manager, Audit
Manager, Auditor General Assistant)

o Category A (Auditor General Counselor,
General Secretary)

6.  From the engagements Financial audit

listed, choose the ones you Compliance audit

oversee (multiple answers Performance audit

are possible): IT Audit

o |0 |C|O |O

other engagement (specify)

Part 2 - Likert scale questions

Answer the following statements from 1 (strongly disagree) to 5 (strongly
agree)

1. Inyour practice, you follow the guidance in ISSAI 2240 (IAS 240) and
discuss with the engagement team the susceptibility of the auditee’s financial
statements to material misstatement resulting from fraud.
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2. According to you, the state auditor, when conducting an audit of auditees, is
responsible for detecting material misstatements that are the result of fraud.

3. According to you, the management of audited entities is responsible for
creating a culture of ethical behavior and preventing fraud.

4. Asa government auditor, you always exercise professional skepticism,
regardless of experience with the entity, regarding the honesty and integrity of
management and those charged with governance.

5. Based on your experience, sophisticated fraud schemes perpetrated by
the auditee’s senior management are more difficult to detect than fraud
perpetrated by lower-level employees.

6.  Based on your experience, auditee fraud resulting from collusion between
employees is more difficult to detect than fraud committed by individuals.

7. During the planning phase of the audit engagement, you pay special attention
to the risk assessment of the auditee’s fraud risk.

8. When assessing the risk of fraud, communication with the auditee’s
management is extremely important.

9.  The auditee’s fraud risk assessment influences your approach in designing
and performing further audit procedures whose nature, timing and scope will
correspond to the assessed risks.

10. In your experience, operating in the context of the COVID-19 pandemic has
increased the risk of fraud among auditees.

11. In the post-COVID period, the number of potential audit entities facing fraud
risk factors has increased in the audit universe of state auditors.

12. The findings of the SAO presented in the audit reports regarding the existence
of material misrepresentations because of fraud among the audited entities are
taken into account by the Public Prosecutor’s Office for further action.

13. Regular audit by the SAO discourages the perpetrators of the fraud from
committing/repeating the act of fraud.

14. The culture of impunity for perpetrators of fraud is a risk factor for repeating
the crime.

15. Due to the sophistication of fraudulent schemes, state auditors need to possess
special skills and knowledge to detect and investigate them.

16. Frauds occur more frequently among budget user entities compared to other
entities.

17. State auditors should acquire the necessary knowledge in the field of fraud
investigation by attending trainings and/or passing a professional exam to
obtain a certificate.

18. The statutory audit is effective in detecting any material misstatement that
may be due to fraud or error.

19. SAO as SAI has a key role in fraud prevention.

20. SAO as SAI has a key role in the fight against corruption.
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Part 3 - Multiple Choice Questions

an auditee?

1. When conducting audit misstatements resulting from fraudulent
engagements, what types of |financial reporting
intentional misstatements do | misrepresentations resulting from
you most often encounter? | misappropriation of assets

2. Which intentional material | misstatements resulting from fraudulent

misstatement is less likely  |financial reporting

to be discovered during the | misrepresentations resulting from
audit engagement by state | misappropriation of assets
auditors:

3. Ifin your past experience Manipulating, falsifying, or altering accounting
you have discovered records or supporting documents
misrepresentations resulting | Misrepresentation in, or intentional omission
from fraudulent financial from, financial statements, events, transactions,
reporting, in what form was | or other material information
the fraud committed? Deliberate misapplication of accounting

principles relating to amounts, classification,
presentation, or disclosure
I have not discovered any misstatements
resulting from fraudulent financial reporting
Other
4. If in your experience so cash fraud
fa_f you havg dptected stealing physical assets or intellectual property
misappropriation of requiring the entity to pay for goods and
assets, how was the fraud services it did not receive
committed? using the entity’s assets for personal needs
I have not detected any misappropriation of
assets
Other
5. As an auditor employed by Yes
the SAQO, are you familiar No
with the elements of the fraud
triangle/diamond?
6. If you are familiar with the Pressure
elements of the fraud triangle/ | Opportunity
diamond, which element can | Rationalization
Zﬁgigg‘;t easily identify in an Capability
7. If you are familiar with the Pressure
elements of the fraud triangle/ | Opportunity
diamond, which is the most Rationalization
difficult for you to identify in Capability
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8. Based on your experience,
when detecting material
misstatements due to fraud,
what motives have you most
often identified among fraud
perpetrators?

Financial motives (greed, urgent need for
money, large personal debts, bad money
management)

Financing addiction/bad habits (alcohol,
gambling, drugs, etc.)

Pressure related to the workplace (frustrations
related to dismissal, untimely and inappropriate
promotion, inadequate reward for hard work)

Other type of pressure

9. Based on your experience
in detecting material
misstatements due to fraud,
what opportunities have you
most commonly identified
with fraud perpetrators?

Lack of control to prevent or detect fraudulent
behavior

Inability to evaluate the quality of work

Failure to punish perpetrators of fraud

Poor access to information

Ignorance, incompetence and disinterest

Absence of regular audit

Other

10. Which ,,red flags” most often
lead you to suspect that there
is fraud in the subject of the
audit?

Anomalies in accounting

Weaknesses in the internal control system

Unusual changes detected by analytical
procedures

Extravagant lifestyle

Unusual behavior and

Whistleblowing/Alerts and complaints from
anonymous sources

would conduct an audit in
accordance with ISSAI/
ISA, but due to the inherent
limitations of the audit, be
unable to detect material
misstatements as a result of
fraud?

Other
11. In your past, have you Yes
faced a situation where you |No

If yes, was there an investigation
conducted into the audit to
determine that the auditor was
unable to detect the fraud?
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12. From your work experience,
which audit procedures do
you use in response to the
assessed risks of material
misstatement:

Testing the adequacy of the entries recorded
in the general ledger and other adjustments
made during the preparation of the financial
statements

Inquiries of persons involved in the financial
reporting process for inappropriate or unusual
activities related to the processing of postings
and other adjustments

Checking the bias in accounting estimates

Other (specify what):

13. Have you ever discovered
fraud while conducting
analytical procedures
and observed unusual or
unexpected relationships/
amounts/relationships?

Yes, unusual or unexpected relationships
indicated risks of material misstatement
resulting from fraud

No, the unusual or unexpected relationships
had a valid explanation

I have not investigated unusual or unexpected
relationships within a standard audit

Appendix 2
Table A2: ANOVA
No. 9f Sum of df Mean F Sig.
question Squares Square
Between Groups 5.535 2 2.767 5.490 .007
1 Within Groups 26.211 52 .504
Total 31.745 54
Between Groups 11.093 2 5.546 2.973 .060
2 Within Groups 97.016 52 1.866
Total 108.109 54
Between Groups 1.375 2 .687 1.739 .186
3 Within Groups 20.553 52 .395
Total 21.927 54
Between Groups 1.594 2 197 1.815 173
4 Within Groups 22.842 52 439
Total 24.436 54
Between Groups 2.595 2 1.298 1.910 158
5 Within Groups 35.332 52 .679
Total 37.927 54
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Between Groups 1.276 2 .638 815 448
6 Within Groups 40.724 52 783

Total 42.000 54

Between Groups 3.008 2 1.504 1.832 170
7 Within Groups 42.701 52 821

Total 45.709 54

Between Groups .601 2 .300 739 483
8 Within Groups 21.145 52 407

Total 21.745 54

Between Groups 4.071 2 2.035 4.140 .021
9 Within Groups 25.566 52 492

Total 29.636 54

Between Groups .990 2 495 .505 .606
10 Within Groups 50.938 52 980

Total 51.927 54

Between Groups .033 2 016 .028 972
11 Within Groups 29.895 52 575

Total 29.927 54

Between Groups 3.619 2 1.809 1.793 177
12 Within Groups 52.490 52 1.009

Total 56.109 54

Between Groups 12.595 2 6.298 5.012 .010
13 Within Groups 65.332 52 1.256

Total 77.927 54

Between Groups 1.758 2 .879 1.228 301
14 Within Groups 37.224 52 716

Total 38.982 54

Between Groups 2.571 2 1.285 4.638 .014
15 Within Groups 14.411 52 277

Total 16.982 54

Between Groups 4.409 2 2.204 2.433 .098
16 Within Groups 47.118 52 .906

Total 51.527 54

Between Groups 2.359 2 1.180 1.817 173
17 Within Groups 33.750 52 .649

Total 36.109 54

Between Groups 1.792 2 .896 1.090 344
18 Within Groups 42.753 52 .822

Total 44.545 54

Between Groups 121 2 .061 .099 .906
19 Within Groups 31.806 52 .612

Total 31.927 54
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Between Groups .097 2 .049 .092 913
20 Within Groups 27.648 52 532
Total 27.745 54
Appendix 3
Table A3: Case Summaries
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
N 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
= Mean | 4.000 | 1.000 | 5.000 | 5.000 | 3.000 | 3.000 | 4.000 | 4.000 | 4.000 | 5.000
< | &€ [std. De-
viation
Sum 4.0 1.0 5.0 5.0 3.0 3.0 4.0 4.0 4.0 5.0
N 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16
= Mean | 5.000 | 3.313 | 5.000 | 5.000 | 4.313 | 4.125 | 4.438 | 4.625 | 4.875 | 4.063
= E St.d' De— 0.0000/1.7017{0.0000/0.0000| .7042 | .9574 | .8139 | .5000 | .3416 | .8539
© ~ viation
é gﬂ Sum | 80.0 | 53.0 | 80.0 | 80.0 | 69.0 | 66.0 | 71.0 | 74.0 | 78.0 | 65.0
E § N 38 38 38 38 38 38 38 38 38 38
= = Mean | 4.316 | 3.895 | 4.658 | 4.632 | 3.947 | 3.974 | 3.921 | 4.447 | 4.289 | 4.000
- é St.d' De- 8417 [1.2034| .7453 | .7857 | .8683 | .8538 | .9410 | .6857 | .8023 |1.0398
viation
Sum | 164.0 | 148.0 | 177.0 | 176.0 | 150.0 | 151.0 | 149.0 | 169.0 | 163.0 | 152.0
N 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55
- Mean 4.509 | 3.673 | 4.764 | 4.745 | 4.036 | 4.000 | 4.073 | 4.491 | 4.455 | 4.036
é S.td'. 7667 |1.4149( .6372 | .6727 | .8381 | .8819 | .9200 | .6346 | .7408 | .9806
Deviation
Sum 248.0 | 202.0 | 262.0 | 261.0 | 222.0 | 220.0 | 224.0 | 247.0 | 245.0 | 222.0
a. Limited to first 100
cases.
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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N 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

— | Mean 4.000 | 4.000 | 5.000 | 4.000 | 5.000 | 3.000 | 5.000 | 4.000 | 4.000 | 4.000
< | & [std. De-
viation

Sum 4.0 4.0 5.0 4.0 5.0 3.0 5.0 4.0 4.0 4.0

N 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16

= Mean | 4.000 | 3.688 | 4.438 | 4.875 | 4.938 | 3.875 | 4.375 | 4.188 | 4.188 | 4.313

= é St.d' De- 7303 [1.0145| .8921 | .3416 | .2500 | .8851 | .8062 | .7500 | .6551 | .7042
© ~ viation

é a Sum | 64.0 | 59.0 | 71.0 | 78.0 | 79.0 | 62.0 | 70.0 | 67.0 | 67.0 | 69.0

§ ;g N 38 38 38 38 38 38 38 38 38 38

- Mean | 3.947 | 3.158 | 3.447 | 4.526 | 4.474 | 3.263 | 4.000 | 3.789 | 4.263 | 4.316

g é St.d' De- 7693 [1.0007{1.2013| .9792 | .6035 | .9777 | .8054 | .9630 | .8280 | .7391
viation

Sum | 150.0 | 120.0 | 131.0 | 172.0 | 170.0 | 124.0 | 152.0 | 144.0 | 162.0 | 164.0

N 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55

- Mean 3.964 | 3.327 | 3.764 | 4.618 | 4.618 | 3.436 | 4.127 | 3.909 | 4.236 | 4.309

é S.tdi 7445 (1.0193]1.2013 | .8496 | .5608 | .9768 | .8177 | .9082 | .7689 | .7168
Deviation

Sum 218.0 | 183.0 | 207.0 | 254.0 | 254.0 | 189.0 | 227.0 | 215.0 | 233.0 | 237.0
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Snezana Miletic PORTRETISANJE SEME PRANJA
Univerzitet u Beogradu —

Ekonomski fakultet NOVCA 1Z PORESKE UTAJE: DA
Viadimir Baié LI SU LINIJE RAZGRANICENJA
Ministarstvo unutrasnjih poslova — DOVOLJNO JASNE?

Sluzba za borbu protiv
organizovanog kriminala

PORTRAYING THE SCHEME OF

G Misi¢
M(i)rrlai‘sntarstlxslz)cunutraénjih poslova — MONEY LAUNDERING FROM TAX
Sluzba za borbu protiv EVASION: ARE THE BOUNDARIES
organizovanog kriminala CLEARLY DEFINED?

Apstrakt

Pojmovno odredenje krivicnog dela pranja novca determinisano je jezickim for-
mulacijama koje figuriraju u razlicitim pravnim jurisdikcijama i medunarodnim
aktima, te ne postoji ni univerzalno tumacenje radnji izvrsenja ovog krivicnog
dela, a samim tim ni njihovih ucinilaca. lako u najsirem smislu pod pranje novca
nedvosmisleno potpadaju aktivnosti ,,manipulisanja* prihodima (imovinom) ste-
Cenim izvrsenjem predikatnog krivicnog dela, a sa ciljem prikrivanja njihovog
nezakonitog porekla, neretko se u razlicitim nacionalnim zakonodavstvima na-
mecu dodatna ogranicenja u pogledu preciziranja radnji koje se mogu podvesti
pod ,,manipulisanje”, definisanja liste predikatnih krivicnih dela, i (ne)inkrimi-
nisanja ucinilaca predikatnih krivicnih dela. Radna grupa za finansijsku akciju
(Financial Action Task Force — FATF) je 2012. godine, u okviru Preporuka FATF,
zvanicno listirala poreska krivicna dela kao predikatna za pranje novca, ostav-
ljajuci pri tom mogucnost drzavama da odluce kako ce ta dela biti definisana, i
kakva ¢e biti priroda elemenata koja ée ih ciniti teSkim krivicnim delima.

Cini se opravdanim postavljanje konceptualnog pitanja prirode veze izmedu kri-
vicnog dela poreske utaje i krivicnog dela pranja novca, jer u zavisnosti od apli-
kovanih definicija poreske utaje i pranja novca, poreska utaja moze biti pranje
novca per se, ili uopste ne mora implicirati naknadno ,,pranje* stecene imovinske
koristi. Polazeci od okvira ustanovijenog Preporukama FATF i korespondentnih
definicija naseg Krivicnog zakonika, u radu ¢e biti analizirana kompleksna sema
pranja novca iz poreskih utaja koje su posledica nezakonitih poreskih odbitaka
od legalno stecenih oporezivih prihoda. Cilj analize je da se, na realnoj studiji
slucaja sa sudskim epilogom, adresira priroda veze izmedu dva pomenuta kri-
vicna dela kroz prizmu njenog tumacenja od strane organa krivicnog postupka
u domacoj sudskoj praksi.

Kljuéne reci: pranje novca, poreska utaja, predikatno krivicno delo, Preporuke
FATF, Krivicni zakonik, studija slucaja

JEL klasifikacija: H26, K42, M49
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Abstract

The conceptual definition of money laundering is shaped by the linguistic expre-
ssions _found in various legal jurisdictions and international acts, thereby lacking
a universal interpretation of the actions that constitute this criminal offense and
their perpetrators. Broadly speaking, money laundering unequivocally encompa-
sses activities that involve “processing” criminal proceeds from a predicate crime,
with the aim of concealing their illicit origin. However, various national legisla-
tions frequently impose additional restrictions regarding the precise actions that
qualify as “processing,” the definition of predicate crimes, and the (non-)crimi-
nalization of the perpetrators of predicate crimes. In 2012, the Financial Action
Task Force (FATF) officially listed tax crimes as predicate offenses for money la-
undering, allowing countries the discretion to define these crimes and the nature
of elements that would categorize them as serious offenses.

It appears justified to raise the conceptual question of the fundamental nexus
between the tax evasion and money laundering. Depending on the definitions, tax
evasion can either be money laundering per se or may not necessarily imply the
subsequent “laundering” of the criminal proceeds. Based on the framework esta-
blished by the FATF Recommendations and corresponding definitions in our Cri-
minal Code, this paper will analyze the complex scheme of money laundering from
tax evasions resulting from illegal tax deductions from legally obtained taxable
income. The aim of the analysis is to address the nexus between income tax eva-
sion and money loundering through the lens of its interpretation by the law en-
forcement authorities in domestic judicial practice, in relation to a realistic case
study with a judicial resolution.

Keywords: money laundering, tax evasion, predicate crime, FATF Recommenda-
tions, Criminal Code, case study.

JEL Classification: H26, K42, M49

Uvod

Inkriminacija pranja novca uvedena je u srpsko zakonodavstvo 2001. godine
Zakonom o sprec¢avanju pranja novca, a od 2005. godine egzistira u Krivicnom
zakoniku kao krivi¢no delo protiv privrede, i to kao posledica ispunjavanja
medunarodnih obaveza po osnovu ratifikacije medunarodnih konvencija.
Kroz aktivnosti pranja novca, koje u najSirem smislu podrazumevaju rein-
tegrisanje nelegalno stecene imovine u legalne tokove, se prema procenama
Kancelarije Ujedinjenih nacija za borbu protiv droga i kriminala “opere”
2-5% globalnog GDP-a tj. izmedu 800 milijardi do 2 biliona dolara godiSnje.
U Srbiji su u periodu 2018-2020 godine pokrenute istrage za krivicna dela

112



PORTRETISANJE SEME PRANJA NOVCA 1Z PORESKE UTAJE ...

pranja novca u kojima je procenjena vrednost imovine koja je bila predmet
“pranja” iznosila oko 57 miliona evra (“Nacionalna Procena Rizika,” 2022).

Poreska utaja je u Krivicnom zakoniku takode definisana kao krivi¢no delo
protiv privrede i podrazumeva aktivnosti sracunate na potpuno ili delimi¢no
izbegavanje placanja poreza i drugih dazbina. Projekcije IRS-a (Internal Re-
venue Service) za period 2017-2019 godine govore da je budzet SAD ostecen
za 540 milijardi dolara usled neprijavljivanja oporezivih prihoda, njihovog
potcenjivanja ili neplacanja poreskih obaveza (The Tax Gap | Internal Re-
venue Service). Procenjeni gubici izazvani poreskim utajama na nivou EU
prema podacima za 2015. godinu iznose 825 milijardi evra, pri ¢emu u 50%
zemalja Clanica EU ovi gubici znacajno premasuju izdatke za zdravstvenu
zastitu (Murphy, 2019). Radna grupa za izradu nacionalne procene rizika
procenila je gubitke budzeta Republike Srbije uzrokovane krivicnim delima
poreske utaje na oko 290 miliona evra (“Nacionalna Procena Rizika,” 2022).

Pranje novca i poreske utaje su, ocigledno, Siroko rasprostranjene prakse
na globalnom i nacionalnom nivou ¢iji se direktni negativni efekti mogu
kvantifikovati, dok se gubici posredno multiplikuju kroz degradiranje efi-
kasnosti i efektivnosti drzave u izvrSenju svojih funkcija, naruSavanje eko-
nomske konkurencije, stavljanje u nepovoljniji polozaj postenih poreskih ob-
veznika, neoptimalnu alokaciju resursa i dalji rast kriminaliteta. Osim §to
spadaju u grupu krivi¢nih dela protiv privrede, pranje novca i poreske utaja
cesto bivaju izvrSeni istovremeno, uz koris¢enje slicnih tehnika: lazne do-
kumentacije, fiktivnih transakcija, “fantomskih” i/ili “perackih” privrednih
subjekata i poreskih rajeva u kojima se nalazi bogatstvo ekvivalentno dese-
tini globalnog GDP-a (Alstadsaeter et al., 2018).

Supstancijalne sli¢nosti u kori§¢enim tehnikama naglaSavali su jo§ 1998.
godine ministri finansija G7 ohrabruju¢i medunarodne aktivnosti jacanja
kapaciteta sistema za borbu protiv pranja novca kako bi se efektivno suo-
¢ili sa delima utaje poreza. Preporuke FATF iz 2012. godine ukljucile su
poreske utaje u predikatna krivi¢na dela za pranje novca sa ciljem unapre-
denja internacionalne saradnje na polju suzbijanja poreske evazije. Uprkos
mnogobrojnim prednostima ovakvog resenja, preporuka o uklju¢ivanju po-
reske utaje kao predikatnog krivi¢nog dela za pranje novca nije univerzalno
prihvacéena, pri ¢emu su i pojedini autori izrazavali dozu skepticizma u vezi
sa ovakvim tretmanom poreskih utaja (viSe videti u: Maugeri, 2018). Spe-
cificnosti poreske utaje neminovno su nametnule diskusiju o opravdanosti
stavljanja u isti polozaj ovog krivi¢nog dela sa ostalim standardnim pre-
dikatnim delima za pranje novca i razumevanju njihove medusobne veze.
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U nastavku ¢emo se ukratko osvrnuti na problematiku povezanosti pranja
novca i poreske utaje, koja se pojavljuje ve¢ iza definicija ovih krivi¢nih dela.

1. Da li postoje jasne linije razgranicenja izmedu
poreske utaje i pranja novca?

Poreska utaja je relativno uniformno definisana u zakonodavstvima razli-
¢itih zemalja 1 odnosi se na upotrebu nezakonitih sredstava (prikrivanje i
laznu prezentaciju prihoda, imovine i drugih ¢injenica) u cilju izbegavanja
placanja poreza (nezakonita poreska evazija). Krivi¢no delo poreske utaje,
dakle, postoji ukoliko su simultano ispunjena dva uslova: namera izbega-
vanja placanja poreza (ili potcenjivanja iznosa koji je potrebno platiti — u
naSem KZ iznos obaveze Cije se placanje Zeli izbe¢i mora prelaziti milion
dinara) i lazno predstavljanje oporezivog prihoda. Tehnike prikrivanja i
laznog prikazivanja mogu ukljucivati od onih jednostavnih, kao §to su ne-
prijavljivanje ili potcenjivanje oporezivih prihoda i precenjivanje poreskih
odbitaka, do slozenih, poput kreiranja kompleksnih korporativnih struk-
tura, koje ukljucuju zavisne entitete i racune u poreskim rajevima.

Prema FATF, pranje novca je Siroko definisano kao ,,manipulisanje* eko-
nomskim koristima ste¢enih izvrSenjem predikatnog krivicnog dela kako
bi se prikrilo njihovo nezakonito poreklo. Nacionalna zakonodavstva su,
medutim, mogla da prihvate ovu, ili da u svojim definicijama nametnu do-
datne uslove u pogledu toga koje aktivnosti potpadaju pod ,,manipulisanje®,
koje vrste 1 koje vrednosti ekonomskih koristi mogu biti predmet ,,pranja®,
kao 1 Sta sadrzi lista predikatnih krivicnih dela. U SAD je, primera radi,
postojanje pranja novca uslovljeno dokazivanjem postojanja transakcije koja
je ,,osmisljena u celini ili delimi¢no kako bi sakrila ili prikrila prirodu, lo-
kaciju, izvor, vlasniStvo ili kontrolu nad prihodima ste¢enim nezakonitom
aktivnoscéu™ (18 U.S. Code § 1956), ¢ime je pojam ,,manipulisanje* sveden
na distinktivnu transakciju. Prema Direktivi EU, ,,manipulisanje* ekonom-
skim koristima podrazumeva niz aktivnosti koje se mogu podeliti u tri ka-
tegorije: a) konverzija ili transfer imovine, b) sakrivanje ili prikrivanje pri-
rode, izvora, lokacije, kretanja, prava na, ili vlasnistva nad imovinom, i c)
sticanje, drzanje ili koriS¢enje imovine — sa znanjem da ta imovina potice iz
kriminalne delatnosti (Directive - 2018/1673). Definicija pranja novca naseg
KZ (Krivi¢ni zakonik) sadrzi sve elemente definicije EU Direktive. lako se
definicije pranja novca razlikuju od drZave do drzave, sve imaju zajednicki
sadrzalac u dva uslova: predikatno krivi¢no delo iz koga proizilaze eko-
nomske koristi, 1 prikrivanje nezakonitog porekla tih ekonomskih koristi.
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Institut standardnog predikatnog dela uveden je u SAD 1986. godine do-
nosenjem Zakona o kontroli pranja novca (US Money Laundering Control
Act of 1986) koji je osudu za pranje novca uslovljavao dokazivanjem izvr-
Senja teZe nezakonite radnje (predikatnog dela) koja je pracena namernom
radnjom prikrivanja prihoda stecenih izvrSenjem predikatne aktivnosti.
Konvencija Saveta Evrope o pranju, trazenju, zapleni i oduzimanju pri-
hoda stecenih kriminalnom (iz 2005. godine) definiSe predikatno kriviéno
delo kao svako krivicno delo putem koga je stecen prihod koji moze po-
stati predmet krivicnog dela pranja novca (Zakon o potvrdivanju Konven-
cije, ¢l. 1 e). Dakle, predikatno delo konstituiSu dva elementa: teza neza-
konita radnja (krivi¢no delo) koje proizvodi nezakonite ekonomske koristi
1 nezakonite ekonomske koristi koje zahtevaju ,,pranje* kroz naknadne ak-
tivnosti. Zahtev za jasnim razgranic¢enjem naknadnih aktivnosti ,,pranja“
od nezakonitih radnji koje konstituiSu predikatno delo omogucava defini-
sanje dve kazne za dva krivicna dela (predikatno delo i delo ,,pranja‘), ali
1 poStovanje ne bis in idem nacela kojim se zabranjuje ,,dvostruka ugroze-
nost™, odnosno vodenje vise krivi¢nih postupaka, protiv istog lica, za isto
krivi¢no delo.

Nesporno je da je, u medunarodnim okvirima, postignut konsenzus oko svr-
stavanja znacajne nezakonite poreske evazije, u teze nezakonite radnje, od-
nosno krivi¢na dela, ¢cime poreske utaje zadovoljavaju prvi uslov definicije
predikatnog dela. Zadovoljavanje drugog uslova standardnog predikatnog
dela za poresku utaju postalo je predmet osporavanja od strane odredenog
broja autora iz najmanje dva razloga. Prvi razlog su karakteristike ekonom-
skih koristi stecenih poreskom utajom, a drugi razlog odnosi se na neop-
hodnost sprovodenja naknadnih aktivnosti ,,pranja®.

Ekonomske koristi stecene poreskom utajom ocituju se u ,,poreskim uste-
dama®, bilo da je re¢ o nezakonitom umanjenju poreske obaveze ili njenom
neplacanju. S tim u vezi postavlja se pitanje da li se ova vrsta ekonomskih
koristi moze podvesti pod ,,prihode nelegalnog porekla“ ili su u pitanju
»ekonomske koristi steCene legalnim aktivnostima koje su nezakonito izu-
zete od oporezivanja“ (Maugeri, 2018. p. 88). Specifi¢nost ekonomskih ko-
risti steCenih poreskom utajom ogleda se u tome §to nezakonite aktivnosti
nisu realizovane sa ciljem njihovog stvaranja, kao §to je slucaj sa ostalim
predikatnim delima (trgovina narkoticima, trgovina ljudima, seksualna ek-
sploatacija, korupcija, krijumcarenje, piraterija i sli¢no), imaju¢i u vidu da
su one, u mnogim slu¢ajevima, prethodno ve¢ nastale kroz poslovanje pri-
vrednog drustva, tj. pre izvrSenja krivicnog dela poreske utaje.
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Dodatno, poreklo ekonomskih koristi stec¢enih poreskom utajom, u praksi
velikog broja slucajeva, nije potrebno prikrivati naknadnim nezakonitim
aktivnostima. Ukoliko poreske vlasti ne otkriju utaju poreza, ¢ime su uci-
nioci ovog kriviénog dela uspesno realizovali svoju nameru, deo vrednosti
stvoren kroz legalno poslovanje privrednog drustva, umesto da bude tran-
sferisan ka drzavnom budzetu, biva zadrzan i koris¢en u okviru privrednog
drustva, bez potrebe preduzimanja daljih aktivnosti prikrivanja njihovog
porekla. Cinjenica da neka zakonodavstva zahtevaju distinktivnu transak-
ciju ,,pranja* prihoda stecenih predikatnim delom govori u prilog tome da
poreska utaja nije univerzalno prihvacena kao standardno predikatno delo
za pranje novca. Osim toga, €ini se da nije jednostavno povuci vremensku
liniju u kojoj se zavrsava poreska utaja a pocinje pranje novca, kao $to nije
jednostavno razdvojiti aktivnosti koje Cine telo jednog, odnosno drugog
krivicnog dela. Ovakve nedoumice navele su Kemsley et al. (2022) na za-
kljucak da poreska utaja nije standardno predikatno delo, zbog Cega je razu-
mljivo opiranje nekih zakonodavnih jurisdikcija da usvoje preporuke FATF.

Nesporno je da poreska utaja kreira ekonomske koristi (,,poreske ustede®),
putem laznog predstavljanja, odnosno namernog prikrivanja stvarne visine
poreske obaveze. Lazno predstavljanje moze se javiti u formi namernog pot-
cenjivanja ili neprijavljivanja oporezivog prihoda, precenjivanja poreskih
odbitaka ili prikazivanjem laznih poreskih odbitaka, ili nepravilne alokacije
poreskih prihoda i poreskih odbitaka kroz obracunske periode. Fiktivna ra-
cunovodstvena dokumentacija, knjizenja transakcija koje nemaju ekonomsku
sustinu, knjiZzenje transakcija u precenjenim/potcenjenim iznosima, izostav-
ljanje knjiZenja realizovanih transakcija i transferi izmedu povezanih enti-
teta samo su neki od primera aktivnosti koje podrzavaju prikrivanje stvarne
visine poreske obaveze. Kompleksnije Seme i tehnike utaje poreza smanjuju
rizik detekcije od strane fiskusa, pri ¢emu, svaka od njih zadovoljava kri-
terijum ,,prikrivanja“ nezakonitog porekla rezultujucih ,,poreskih usteda*
koje posledi¢no ostaju na raspolaganju u legalnim tokovima, $to je sustina
krivicnog dela pranja novca. Nedetektovana poreska utaja integrise neza-
konito ste¢ene “poreske ustede” u legalne tokove, bez obzira na to da li su
oporezivi prihodi steceni vrSenjem zakonitih ili nezakonitih radnji. Iz ovog
ugla posmatranja, poreska utaja je krivicno delo koje ima za posledicu sti-
canje ekonomskih koristi, u kome sticanje ekonomskih koristi nije moguce
bez njihovog simultanog prikrivanja, $to poreske utaje ¢ini ,,jednofaznim
oblikom pranja novca i dovodi u pitanje svrsishodnost tretmana utaje po-
reza kao predikatnog krivicnog dela (Kemsley et al., 2022, p. 14).
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S tim u vezi, namece se i pitanje krSenja nacela ne bis in idem, u jurisdik-
cijama u kojima je inkriminisano ,,samopranje’ prihvatanjem najSire FATF
definicije pranja novca, koja ukljucuje i drzanje i koris¢enje ekonomskih ko-
risti steCenih poreskom utajom. U prvom slucaju (drzanja), svako ko ne plati
(ili potplati) porez istovremeno je ucinilac i krivicnog dela ,,samopranja“,
usled ¢injenice da je zadrzao iznos neisplacene poreske obaveze, dok se u
drugom slucaju (koriS¢enja) pojavljuje problem preciznog identifikovanja
ekonomskih koristi ste¢enih predikatnim delom, a posebno aktivnosti nji-
hovog koris¢enja, imajuci u vidu da svaka nov€ana transakcija koja usledi
nakon utaje poreza moze biti smatrana ,,samopranjem (Maugeri, 2018).

Zakon o potvrdivanju Konvencije UN protiv transnacionalnog organizovanog
kriminala, Zakon o ratifikaciji Konvencije UN protiv korupcije, i Preporuke
FATF (The FATF Recommendations, 2012, p. 38) ostavljaju mogucnost drza-
vama da, u odnosu na nacela nacionalnog zakonodavstva, izuzmu ucinioce
predikatnih krivi¢nih dela od pranja novca. Prema Vukovi¢u (2015), Krivicni
zakonik SR Nemacke iskljuc¢uje odgovornost za krivi¢no delo pranja novca
lica koja su ucinioci predikatnih dela, dok Krivi¢ni zakonik Hrvatske pro-
pisuje da se za izvrSenje pranja novca koje podrazumeva ,,pribavljanje, po-
sedovanje 1 koris¢enje” mogu teretiti samo lica koja tako postupaju sa imo-
vinom koju je predikatnim delom steklo drugo lice. Analizom nacionalnih
propisa, uporedivih zakonodavstava i medunarodnih akata, Vukovi¢ (2015,
p. 89) navodi da poresko delo moze biti predikatno ali samo onda ,,ako pranje
novca dobijenog iz poreskog dela vrsi lice koje sa izvrSenjem poreskog kri-
vi¢nog dela nije imalo nikakve veze*. Sa druge strane, Pordevi¢ (2016, p.
150) nema dilemu da je dvostruko kaznjavanje za predikatno delo i pranje
novca opravdano u slu¢aju preduzimanja samostalne radnje sticanja/drzanja
imovine od strane izvrsioca predikatnog dela (realni sticaj), dok sticaj ne po-
stoji ako se istom aktivno$c¢u realizuje predikatno delo i ovaj oblik pranja
novca (prividan idealni sticaj po osnovu konsumpcije).

Nepostojanje uniformnog opsega usvajanja FATF preporuka od strane na-
cionalnih zakonodavstava i specifi¢nost bica krivicnog dela poreske utaje
uslovila su zalaganje pojedinih autora (Kemsley et al., 2024) za redefini-
sanje FATF definicije pranja novca, u smislu formalnog priznavanja po-
reske utaje kao oblika pranja novca, odnosno kodifikovanja jedinstvenog
krivicnog dela (koje bi ukljucivalo utaju poreza i pranje novca) sa ciljem
efektivnije saradnje razli¢itih agencija i tela, simplificiranja postupka kri-
viénog gonjenja, eliminacije preklapanja zakonskih definicija i redukovanja
rizika krSenja zabrane ,,dvostruke ugrozenosti®.
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2. Cinjenice studije slu¢aja pranja novca iz poreskih utaja

Analizirana studija slucaja bila je predmet! na kome je radila Sluzba za
borbu protiv organizovanog kriminala (SBPOK) tokom 2016. 1 2017. go-
dine, zbog postojanja osnova sumnje da su lica sa teritorije RS (organizo-
vana kriminalna grupa — OKG) izvrs$ila osnivanje privrednih drustava u ze-
mlji 1 inostranstvu koja, pod njihovom kontrolom, ¢ine vrstu profesionalne
»perionice novca“ za druge klijente.

Dojava o ovom slucaju stigla je od Sektora poreske policije koja je, na bazi
indikatora koriS¢enih za pracenje aktivnosti poreskih obveznika i uo¢avanja
nepravilnosti u radu sracunatih na izbegavanje pla¢anja poreza, detektovala
privredni subjekt ,,F-1% koji je u roku od dvanaest meseci primio uplate na
svoj poslovni racun, od strane 14 razlicitih privrednih drustava iz zemlje, u
visini od oko 260 miliona dinara, nakon ¢ega je vrsio konverziju dinarskih
sredstava u evre i iste transferisao na nerezidentni racun privrednog subjekta
B otvorenog u Skoplju. Proverom kroz otvorene baze, utvrdeno je da je
privredno drustvo ,,B* osnovano u Londonu, te da je osniva¢ drustva dr-
zavljanin RS sa inicijalima E.D. istovremeno i direktor drustva ,,F-1. Pro-
verom dostupnih baza podataka Ministarstva unutrasnjih poslova, SBPOK
je otkrila da je E.D. sedam godina ranije bio uhapSen zbog sumnje da je kao
pripadnik OKG vrsio krivi¢na dela pranje novca i poreske utaje. Proverom
baza podataka drugih drzavnih organa, utvrdeno je da je E.D., nakon $to
je prestao da bude direktor ,,F-1, osnovao novo privredno drustvo ,,F-2“ u
kome je bio direktor. Od osnivanja, drustvo ,,F-2* primalo je dinarske uplate
od istih privrednih drustava koja su se pojavljivala kao uplatioci sredstava
drustvu ,,F-1*. Dodatno, podaci iz baze prelazaka drzavne granice ukazi-
vali su da E.D., sa nekoliko drugih lica, ¢esto prelazi granicu sa Severnom
Makedonijom, vracajuci se u Srbiju istog dana. U saradnji sa Upravom za
spreCavanje pranja novca dobijene su informacije da je E.D. otvorio nere-
zidentni racun drustva ,,B*“ u Skoplju kako bi podizanjem gotovine sa tog
racuna vrsio otkup poljoprivrednih proizvoda na pijacama u Skoplju. Ana-
liza prometa po ovom racunu pokazala je da su drustva ,,F-1“ i ,,F-2* upla-
tila na ovaj nerezidentni racun skoro 2,3 miliona evra kao i da je E.D.u
istom periodu izvrsio podizanje gotovine u skoro istom iznosu.

Polaze¢i od hipoteze da je E.D., sa ostalim ¢lanovima njegove OKG, stupao
u kontakt sa osnivac¢ima ili direktorima firmi iz Srbije koje su uplacivale

1 Podaci u vezi sa studijom slu¢aja dobijeni su od policijskih sluzbenika SBPOK koji su ra-
dili na predmetu, a koji su koautori ovog rada.
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sredstva na racune drustva pod njegovom kontrolom (po osnovu faktura sa
neistinitom sadrzinom), kako bi on ta sredstva prebacivao na ra¢un u Sko-
plju, odatle ih podizao i vra¢ao u Srbiju predstavnicima firmi koje su sred-
stva inicijalno uplacivale, a uz zadrzavanje provizije za sebe i ostale pripad-
nike OKG, omogucavajuci time da privredna drustva (uplatioci sredstava)
koriste PDV iskazan na (laznim) fakturama kao prethodni porez (umanju-
juci time obavezu za placanje PDV-a), a da fakturisane (fiktivne) usluge
iskazuju kao rashode (umanjujuci poresku osnovicu za obracun poreza na
dobit), nadlezni sudija naredio je primenu posebnih dokaznih radnji. Tajni
nadzor komunikacija i tajno pracenje i snimanje E.D., i drugih identifiko-
vanih pripadnika OKG, sprovodila je SBPOK.

2.1. Dokazi prikupljeni redovnim i posebnim dokaznim radnjama

Uvidom u dokumentaciju poslovne banke (o otvaranju racuna, prometima
1 osnovu vrsenja prometa po racunima) ustanovljeno je da su drustva pod
kontrolom OKG, vrsila pla¢anja samo ka jednom dobavljacu — drustvu ,,B%,
na nerezidenti racun u Skoplju, a po osnovu inostranih faktura. Finansijski
izvestaji ovih drustava, pribavljeni iz baze Agencije za privredne registre,
nasuprot dokazu o placanjima ka jednom dobavljacu (i to iz inostranstva),
prikazivali su da drustva imaju i dobavljace u zemlji.

Presretanjem velikog broja telefonskih komunikacija, utvrdeno je da su pri-
padnici OKG osnovali jo§ dva privredna subjekta ,,M* i ,,F3* koja su ustupili
organizatoru E.D. kako bi preko njih nastavio sa nezakonitim aktivnostima,
po istoj prevarnoj Semi. Osim toga, otkriveno je 17 privrednih drustava iz
Srbije koja su koristila usluge OKG, kao 1 da su pripadnici OKG ugovarali
proviziju za svoje usluge u visini 6-10%, a u zavisnosti od visine planiranih
uplata. Tajnim nadzorom komunikacije ustanovljeno je da je E.D. odlazio
u Skoplje 2-3 puta nedeljno kako bi podizao gotovinu sa nerezidentnog ra-
¢una drustva ,,B% i istu vracao u Srbiju, sa ostalim pripadnicima OKG, u
iznosima koji nisu prelazili 10.000 evra po osobi (iznos fizicki prenosivih
sredstava pla¢anja koji se ne mora prijavljivati nadleznom carinskom or-
ganu). Nakon povratka u Srbiju, E.D. je preko posrednika dogovarao sa-
stanke sa predstavnicima privrednih drustava uplatilaca. Posebnom doka-
znom radnjom tajnog pracenja i snimanja, pripadnici SBOK-a snimili su
viSe primopredaja gotovine, a u jednom slucaju, pribavili su i audio dokaz
o0 visini vra¢enog novca, koji se slagao sa prethodno upla¢enim iznosom,
umanjenim za proviziju.
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2.2. Dokazi prikupljeni radom Sektora poreske policije

Proverama koje su u nadleznosti Sektora poreske policije, a nad drustvima
»M1% JF2¢ 1, F3% koja su bila pod kontrolom OKG, potvrden je modus
operandi tzv. ,,perackih“ drustava. U svojim poslovnim knjigama drustva su
prikazivala prodaju najrazlicitijih dobara u tranzitu 1 pruZanje heterogenih
usluga drugim preduze¢ima. Robu su ,,nabavljali* od pet razli¢itih dobav-
ljaca koji su isporuke ,vr$ili“ direktno drustvima ,,uplatiocima®, dok su se
isti dobavljaci pojavljivali i kao podizvodaci ,,pruzenih® usluga. Identifiko-
vani dobavljaci su imali sve karakteristike ,,fantomskih* privrednih dru-
Stava. U cilju pojasnjenja kolokvijalnih naziva za ,,perac¢ko* i ,,fantomsko*
privredno drustvo, u Tabeli 1. prikazane su sli¢nosti i razlike izmedu ova
dva oblika privrednih drustava, uocene u domacoj praksi.

Tabela 1. ,,Peracka‘ vs ,,fantomska“ privredna drustva

,,Peracka‘ privredna drustva .Fantomska“ privredna drustva

Pravno lice (najc¢es¢ée DOO) registrovano u
APR, aktivan status

Pravno lice (najées¢e DOO) registrovano u
APR, aktivan status

Drustvo registrovano na ime vlasnika/zakon-
skog zastupnika koji nije dostupan ili nema
nikakva saznanja o poslovanju jer je pristalo
da uz naknadu bude formalni direktor/vlasnik,
i koje povremeno potpisuje dokumentaciju i
zavrSne racune

Drustvo registrovano na ime nepostoje¢ih lica
(falsifikovana ili ukradena dokumenta), lica
sa druStvenih margina, preminula lica, lica
koja nisu dostupna, lica koja nemaju saznanja
o poslovanju

Poznato sediste, istaknuta firma, zakupljen
prostor u kome se ne obavlja nikakva delat-
nost

Fiktivno sediste, bez kancelarije, istaknutog
naziva i sanduceta za poStu

Imaju aktivan ra¢un u poslovnoj banci i PIB

Nemaju aktivan ra¢un u poslovnoj banci i naj-
cescée im je oduzet PIB

Angazovana knjigovodstvena agencija koja
vodi poslovne knjige odnosno evidenciju ula-
znih 1 izlaznih faktura

Ne postoji dvojno knjigovodstvo

Izdaje fakture, poslovna dokumentacija je do-
stupna

Izdaje fakture, poslovna dokumentacija nije
dostupna

Minimalno jedan zaposleni

Nema zaposlenih

Uredno se podnose poreske prijave i zavr$ni
racun

Ne podnose se poreske prijave (ne placaju
javne prihode u budzet) i zavrsni racun

U osnovi poslovanja je priliv novéanih sred-
stava nakon Cega sledi odliv na racun poveza-
nog perackog drustva ili fizickog lica, u po-
javnom obliku su i davaoci i primaoci usluga

U osnovi poslovanja je izdavanje fiktivne po-
slovne dokumentacije, u pojavnom obliku su
samo davaoci usluga

Trajnost je ograni¢ena na rok 3-6 meseci, a
retko i duze

Trajnost zavisi od slucaja do slucaja

Izvor: Izrada autora
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Poreska policija utvrdila je da su ,,peracka* drustva ,,M-1"1,,F-2” obaveze
prema ,,fantomskim” drustvima (dobavljac¢ima) izmirivala asignacijom, od-
nosno uplatama na nerezidentni racun drustva ,,B” u Skoplju, i to samo uz
prilaganje faktura za izvrSene usluge ispitivanja trzista i kupovinu namir-
nica. Fiktivne fakture dobavljaca ,,fantoma” produkovao je jedan od ¢lanova
OKG, a na bazi kopija faktura koje su ,,peracka“ drustva slala uplatiocima.
Fiktivne ulazne fakture evidentirane su u poslovnim knjigama ,,peraca”,
dok je u njima iskazani PDV evidentiran kao prethodni. No, kako su fak-
ture koje su emitovala ,,peracka’ drustva ,,M-1"1,,F-2” ka uplatiocima, za
dobra i usluge koje nikada nisu isporucene, glasile na iznose neznatno vece
od iznosa iskazanih u fakturama dobavljaca ,,fantoma”, postalo je ocigledno
da je ¢itava Sema sracunata na omogucavanje izbegavanja pla¢anja poreza
privrednim drustvima (uplatiocima) koja posluju na regularnoj osnovi.

Konac¢no, poreska policija je obracunala da su identifikovani privredni su-
bjekti (klijenti — njih 17), u analiziranom periodu, izvrsili placanja ka ,,pe-
raCkim* drustvima pod kontrolom OKG, u visini od preko 518 miliona
dinara, neosnovano koriste¢i PDV iskazan u fakturama sa neistinitom sa-
drzinom kao odbitni (prethodni porez sa pravom na odbitak), ¢ime su iz-
begli plac¢anje poreza u ukupnom iznosu od oko 89,5 miliona dinara.

2.3. Epilog

Tuzilastvo za organizovani kriminal (TOK) je, na bazi dokaza prikupljenih
istragom, bilo misljenja da postoje osnovi sumnje da je E.D. organizovao
OKG koja je delovala sporazumno u cilju vrSenja krivi¢nih dela:

1. Zloupotreba polozaja odgovornog lica (u kojoj vrednost pribavljene
ekonomske koristi prelazi 1,5 miliona dinara) i

2. Pranje novca (kojim su pripadnici OKG za sebe pribavili korist u
iznosu od najmanje 31,1 miliona dinara).

Osim toga, Tuzilastvo (TOK) je smatralo da postoje osnovi sumnje da su
odgovorna lica u privrednim drustvima uplatiocima (klijenati OKG) izvr-
Sila kriviéna dela:

1. Poreska utaja i

2. Pranje novca (jer su nakon prijema gotovine od strane ¢lanova OKG
isti drzali 1 koristili, sa znanjem da potie iz kriminalne aktivnosti).

Krajem 2017. godine podneta je zajednicka krivicna prijava (SBPOK-a i Sek-
tora poreske policije) protiv 36 lica. Do danas je, u ovoj krivicnoj pravnoj
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stvari, presudeno u sluc¢aju 10 pripadnika OKG, i to postizanjem spora-
zuma o priznanju krivice. Krivi¢ni postupak se i dalje vodi protiv 20 op-
tuzenih, ukljucujuci i organizatora OKG (E.D.). U Sest slucajeva je doslo
do obustave postupka.

3. Analiza pranja novca iz poreskih utaja
u sudskoj praksi Republike Srbije

Krivi¢ni zakonik (¢l. 245) Republike Srbije je prvi put definisao pranje
novca kao kriviéno delo 2006. godine na nacin da bic¢e ovog dela ¢ine ak-
tivnosti konverzije/prenosa imovine, prikrivanje/lazno prikazivanje ¢inje-
nica o imovini, i sticanje/drzanje/koris¢enje imovine - sa znanjem da ona
potice iz kriminalnih radnji. Preporuke FATF u pogledu predikatnih dela
usvojene su u najsirem obimu, §to podrazumeva da sva krivi¢na dela defi-
nisana u KZ mogu biti predikatna za pranje novca. Dodatno, domaci pravni
okvir ne uslovljava postojanje krivicnog dela pranja novca pravosnaznom
presudom za predikatno delo kojim je ostvarena protivzakonita ekonomska
korist. Nacionalna Procena Rizika (2022, p. 17) svrstala je sveobuhvatni
rizik od pranja novca u ,,srednji* nivo, dok su se predikatna dela zloupotreba
polozaja odgovornog lica i poreska krivicna dela nasla na prva dva mesta
u pogledu visokog stepena pretnji za pranje novca. Kao uvod u analizu od-
nosa organa krivicnog postupka u domacoj praksi prema vezi izmedu po-
reskih utaja 1 pranja novca iz poreskih utaja, u Tabeli 2. dati su objedinjeni
podaci Republickog javnog tuzilastva, TOK-a i sudova sa odeljenjem za or-
ganizovani kriminal.

Tabela 2. Podaci o postupcima pokrenutim pred nadleznim javnim
tuzilastvima za period 2018-2020.

Poreska utaja | Pranje novca Poreska krivicna dela kao
predikatna/Pranje novca
L Lo 119/110
Broj li(ca protiv kojih su 375 467 (od Cega 54/52 za poresku
pokrenute 1strage utaju kao predikatno delo)
21/17
Broj optuzenih lica 461 231 (od ¢ega 6/5 za poresku utaju
kao predikatno delo)
Broj pravosnazno osudenih 575 129 -
Prijavljena imovinska korist/
vrednost imovine koja je bila | 2> p =00 | 3T 125698 9.279.031 EUR
predmet pranja

Izvor: “Nacionalna procena rizika,” 2022
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Zapazamo da su tuzioci u 96% slucajeva, u istim predmetima u kojima je
postojao osnov sumnje na poresku utaju i posledi¢no pranje novca, nalo-
zili sprovodenje istrage 1 za poresku utaju kao predikatno delo i za pranje
novca, kao i da je u posmatranom periodu 5 lica bilo optuzeno za poresku
utaju, ali i za ,,pranje* ekonomskih koristi steCenih poreskom utajom. Sa
druge strane, od ukupnog broja lica optuzenih za poresku utaju samo je
1,3% njih optuZeno za utaju poreza kao predikatno delo pranju novca. Po-
stavlja se pitanje, imajuci u vidu najsiru definiciju pranja novca koja je pri-
hvac¢ena u domacem pravnom okviru, zbog ¢ega je u 98,7% slucajeva po-
reske utaje, izostalo podnosenje optuznog akta za pranje novca, jer ¢ak i da
nije bilo distinktivnih transakcija konverzije ili prenosa, poreske ustede su
steCene kriminalnom aktivno$c¢u, a zatim drzane ili koriS¢ene sve do otkri-
vanja poreske utaje. Ostaje i dilema, koje su to aktivnosti pocinjene od strane
1,3% optuzenih za oba krivi¢na dela, a koje njihove kriminalne Seme razli-
kuju od Sema realizovanih od strane velike veéine onih za koje se sumnja
da su utajili porez, a bez pokusaja da ga ucine prividno legalnim. Da li po-
stoje univerzalna pravila u postupanju nasih tuzilaca prilikom definisanja
optuznih akata, a po pitanju pravljenja distinkcije izmedu poreskih utaja i
poreskih utaja kao predikatnih dela pranju novca? Statistika govori u prilog
zakljucku da na$i organi krivicnog postupka ne smatraju svaku poresku
utaju pranjem novca, odnosno da ekonomske koristi ste¢ene velikom ve-
¢inom poreskih utaja ne zahtevaju ,,pranje” (mozda iz razloga sto su otkri-
vene, pa je vreme njihovog drzanja/koris¢enja prekinuto?). Ocigledna je je-
dino nekonzistentnost definicija sa praksom ili prakse sa definicijama (iako
je mozda samo u pitanju pragmati¢nost podnosenja optuznih akata za ono
Sto je verovatnije za dokazivanje?). Odgovore na ova pitanja, medutim, nije
moguce verbalizovati bez ulazenja u ¢injenice svakog pojedina¢nog slucaja.

Studija slucaja, koja je u fokusu ove analize, nudi mozda samo jedan od mo-
gucih odgovora. Rec je o tipicnom primeru ,,profesionalne perionice* novca
namenjene izbegavanju plac¢anja poreza (PDV-a — iskazivanjem prethodnog
PDV-a sadrzanog u fakturama iza kojih ne postoji ekonomska sustina, i po-
reza na dobit — neosnovanim uvecanjem troSkova po osnovu istih faktura)
veceg broja klijenata sa teritorije RS, kao i izvlacenju gotovine sa poslovnih
racuna pomenutih privrednih subjekata. Aktere ove kriminalne Seme mo-
zemo podeliti na: pripadnike OKG — pruzaoce nezakonitih usluga, i odgo-
vorna lica u legalnim privrednim drustvima — korisnike nelegalnih usluga.

Pripadnici OKG pod ¢ijom su kontrolom bili ,,peracki privredni subjekti,
optuzeni su za zloupotrebu polozaja odgovornog lica jer su pruzali usluge
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izdavanja faktura sa neistinitom sadrzinom, sti¢u¢i ekonomske koristi u vidu
dogovorenog procenta od iznosa na koji su fakture glasile. Paralelno, njima
je na teret stavljeno i krivi¢no delo pranja novca izvrSeno nizom radnji: pri-
jemom uplata sa znanjem da poti€u iz kriminalnih aktivnosti, daljim nov-
canim transakcijama iza kojih nije stajala ekonomska sustina, konverzijom
novCanih sredstava u drugu valutu pa zatim u gotovinski oblik, usitnja-
vanjem (raslojavanjem) gotovine, prikrivanjem prilikom prelaska drzavne
granice, 1 vraanjem imovine (nezakonito oduzete od privrednih drustava
uplatilaca) u ruke fizickih lica, omogucavajuci im time da slobodno raspo-
lazu gotovinom na zeljeni nacin.

U kontekstu definisanih istrazivackih pitanja, potrebno je sagledati kako su
u optuznom aktu definisana krivi¢na dela poreske utaje i pranja novca koja
se stavljaju na teret odgovornim licima u drustvima uplatiocima, odnosno
koja su njihova ¢injenja usla u bi¢e jednog, odnosno drugog krivicnog dela.

Dvanaest lica povezanih sa drustvima uplatiocima, optuzeno je za 15 kri-
vi¢nih dela (11 krivi¢nih dela pranja novca i 4 krivicna dela poreske utaje).
Od 12 lica, ¢ija su se imena nasla na optuznom aktu, 3 lica su optuzena
za oba krivi¢na dela, 8 lica je optuzeno samo za pranje novca, a jedno lice
optuzeno je samo za utaju poreza. Procenjena vrednost poreske utaje je, u
dva slucaja, jednaka procenjenoj utaji PDV-a, dok je u druga dva slucaja,
procenjena vrednost poreske utaje jednaka zbiru procenjene vrednosti po-
reske utaje PDV-a i poreza na dobit. Procenjena vrednost imovine koja je
bila predmet ,,pranja“ je, u slu¢ajevima stavljanja na teret oba krivi¢na dela,
bila visestruko veca od procenjene vrednosti utajenog poreza.

Imajuéi u vidu iznete podatke, iz kojih nedvosmisleno proizilazi da je, u
ovom predmetu, daleko veca vrednost imovine koja je bila predmet ,,pranja*
od vrednosti poreskih utaja, kao i da je duplo ve¢i broj onih lica kojima je
stavljeno na teret samo pranje novca, mogao bi se izvesti zakljuc¢ak da je
organima Kkrivi¢nog postupka primarno bilo gonjenje lica zbog izvlacenja
novca sa racuna privrednih drustava uplatilaca - nezakonitim putem. 1z-
vlacenje gotovine sa racuna privrednih drustava koriS¢enjem usluga ,,pe-
rackih drustava, motivisano je takode poreskim ustedama. Placanjem pro-
vizije OKG-u, u visini 6-10% od iznosa na koji su glasile fakture, optuzena
lica su izbegla plac¢anja drugih poreskih oblika koji bi se pojavili prilikom
podizanja gotovine legalnim putem, a ¢iji bi iznosi bili daleko ve¢i. Organi
postupka im, medutim, nisu stavili na teret utaju drugih poreskih oblika.
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Zanimljivo je i to da su lica optuzena za oba krivi¢na dela, za pranje novca
optuzena u svojstvu vlasnika privrednog drustva, dok su za poresku utaju
optuzena u svojstvu direktora. Ovakvo razgranic¢enje moglo bi da bude po-
sledica pokusaja razdvajanja bi¢a dva krivi¢na dela izvrSena od strane istih
lica. Izostanak stavljanja na teret poreske utaje kao predikatnog dela pranju
novca, govori u prilog tome da nije ni bilo pokusaja dokazivanja da je kroz
vrednost nelegalnih transakcija, izvucena sa racuna uplatilaca i ostvarena
poreska usteda, te da je utaja PDV-a i poreza na dobit posmatrana nezavisno
od pranja novca kroz izvla¢enje gotovine preko ,,perackih® entiteta. Cinjenica
da se medu optuzenima naslo i jedno lice kome se na teret stavlja samo utaja
poreza, dodatno pojacava zakljucak, da organi postupka, u ovom predmetu,
nisu percipirali organsku povezanosti izmedu poreske utaje 1 pranja novca,
imajuci u vidu da, u periodu do otkrivanja poreske utaje, sticanje/drzanje/
koris¢enje poreske ustede nije formalno-pravno videno kao pranje novca.

Zakljucak

Analiza predmeta pranja novca iz poreskih utaja iz domace prakse, koja je
realizovana putem koriS¢enja usluga ,,perackih drustava pod kontrolom
OKG, ukazuje na kompleksnu i duboku povezanost izmedu poreske utaje
sa jedne strane, i pranja novca sa druge strane. Polaze¢i od najsire definicije
pranja novca koja je prihvaéena u srpskom zakonodavstvu, tesko je pronaci
primer/Semu poreske utaje koja posledicno iskljucuje pranje novca. Dodatno,
cak iako pranje novca u formi izvlac¢enja gotovine sa racuna privrednih dru-
Stava, nije motivisano izbegavanjem placanja PDV-a i/ili poreza na dobit,
utaja drugih poreskih oblika moze se pojaviti kao posledica ,,pranja“. Dakle,
poreske utaje se ne mogu vrsiti bez istovremenog pranja novca u najsirem
smislu, dok ¢e pranje novca samo u pojedinim kontekstima imati za posle-
dicu neizbezne poreske utaje. Nesporno je da je poresku utaju, kao predi-
katno delo, moguce nedvosmisleno povezati (u viemenskom i vrednosnom
smislu) sa pranjem novca, u slu¢ajevima kada ucinioci uspeju i da je ,,ma-
terijjalizuju’ kroz povracaj vise pla¢enog poreza. U ostalim situacijama,
tesko je napraviti jasnu liniju vremenskog razgranicenja ispred koje se za-
vrsava poreska utaja, a nakon koje pocinje pranje novca, pogotovu uko-
liko izostanu distinktivne transakcije ,,pranja®, a privredna drustva samo
nastave da drze/koriste ostvarene poreske ustede kao legalnu imovinu. U
krivicnom postupku, problem jos slozenijim €ini to §to je teSko precizirati
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vrednost 1 oblik imovine koja je predmet ,,pranja®, a stecena je krivicnim
delom poreske utaje.

Ne ¢udi s toga, $to organi krivicnog postupka u nasoj praksi, izbegavaju kva-
lifikacije poreske utaje kao predikatnog dela, ali i §to poreske utaje ostva-
rene ,,pranjem uklju¢uju u vrednost ,,oprane* imovine. I dalje ostaje pitanje
postojanja jasnih kriterijuma razgrani¢enja ova dva krivicna dela (kao za-
sebna) u istim ili razli¢itim postupcima, kao i pitanje podobnosti definicija
usvojenih u pravnom okviru. Spektar mogucih resenja navedenih dilema
moze se kretati od suzavanja definicije pranja novca (isklju¢ivanjem poje-
dinih aktivnosti koje se podvode pod ,,manipulisanje*), pa do prosirivanja
definicije uklju¢ivanjem poreskih utaja kao posebnog oblika pranja novca.
U prvom slucaju bi, tretman poreske utaje kao predikatnog dela za pranje
novca, imao smisla i ve¢u upotrebnu vrednost. U drugom slucaju, elimi-
nisao bi se problem kompleksnog razgranic¢enja aktivnosti koje spadaju u
poresku utaju, od aktivnosti koje ¢ine poresku utaju kao predikatno delo, a
u odnosu na aktivnosti pranja novca. Istovremeno, sadrzina optuznih akata
bi u manjoj meri bila podloZzna subjektivnom oblikovanju uzrokovanom zna-
njem, procenama, tumacenjem i stavovima tuzilaca, dok bi oni koji imaju
nameru izbegavanja placanja poreza unapred znali da ¢e biti tretirani i kao
»peraci novca, ali 1 visinu kazne sa kojom se potencijalno suocavaju.
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Zakon o ratifikaciji Konvencije Ujedinjenih nacija protiv korupcije. ,,SI.
List SCG - Medunarodni ugovori”, Br. 12/2005.
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Apstrakt

Javne nabavke su identifikovane kao jedan od kljucnih generatora korupcije u
Republici Srbiji. Polazecdi od toga, predmet ovog istrazivanja je analiza kljucnih
rizika korupcije u razlicitim fazama procesa javnih nabavki — fazi planiranja,
fazi sprovodenja postupka i fazi realizacije ugovora o javnoj nabavci. Kako bi se
identifikovali i klasifikovali najcesce prisutni koruptivni mehanizmi u postupcima
Jjavnih nabavki u Srbiji, analizirani su zahtevi za zastitu prava ponudaca podneti
Republickoj komisiji za zastitu prava u postupcima javnih nabavki. Konkretno, u
radu su analizirani zahtevi ponudaca, iz 2021. i 2022. godine, koji su usvojeni od
strane pomenute komisije i kod kojih je donosenje resenja rezultiralo ponistava-
njem postupka javne nabavke u celini. Ovakvom selekcijom jedinica posmatranja,
omoguceno je da posmatrani uzorak obuhvata samo one situacije u kojima postoji
institucionalna potvrda nepravilnosti i drugih pokazatelja neuobicajenog pona-
Sanja i postupanja — tzv. kriticnih tacaka (engl. red flags) u svakoj od faza spro-
vodenja postupka javnih nabavki. Osnovni cilj istraZivanja jeste da se utvrdi koji
su toindikatori koji bi omogudili blagovrmeno otkrivanje korupcije, povecanje efi-
kasnosti finansijskih istraga i preduzimanje preventivnih aktivnosti u smislu una-
predenja sistema internih kontrola i izmena regulatornog okvira kako bi se nivo
korupcije u javnim nabavkama smanjio.

Kljuéne reci: korupcija, javne nabavke, Republicka komisija za zastitu prava u
postupcima javnih nabavki, nacelo obezbedivanja konkurencije, nacelo jedna-
kosti ponudaca, forenzicko racunovodstvo, analiza sadrZaja.

JEL klasifikacija: D73, H83, M49

Abstract

Public procurement has been identified as one of the primary generators of corrup-
tion in the Republic of Serbia. Consequently, this research focuses on analyzing
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the key corruption risks in the various phases of the public procurement process:
the planning phase, the implementation phase, and the contract execution phase.
To identify and classify the most common corrupt mechanisms in Serbia’s public
procurement procedures, requests for the protection of bidders’ rights submitted
to the Republic Commission for the Protection of Rights in Public Procurement
Procedures were analyzed. Specifically, the study examined bidders’ requests in
2021 and 2022 that were upheld by the commission, resulting in the annulment
of the entire public procurement process. By selecting these cases, the observed
sample includes only situations with institutional confirmation of irregularities
and other indicators of unusual behavior — known as critical points (red flags) —
in each phase of the public procurement process. The primary goal of this rese-
arch is to identify indicators that would enable the timely detection of corruption,
enhance the efficiency of financial investigations, and undertake preventive mea-
sures to improve the internal control system and amend the regulatory framewortk,
thereby reducing the level of corruption in public procurement.

Keywords: corruption, public procurement, Republic commission for the protec-
tion of rights in public Procurement Procedures, competition principle, principle
of equality of bidders, forensic accounting, content analysis.

JEL Classification: D73, H83, M49

Uvod

Korupcija predstavlja zloupotrebu mo¢i, funkcije odnosno polozaja od strane
odredenog pojedinca koji to ¢ini kako bi ostvario korist za sebe ili za sebi
blisku osobu, uvek na Stetu organizacije koju predstavlja i uvek kroz tran-
sakciju sa licem koje se nalazi izvan organizacije (Nye, 1967; Kranacher
& Riley, 2019; Passas, 2020; Barrington, David-Barrett, Power & Hough,
2022). Na osnovu prethodno re€enog moze se zakljuciti da korupcija, kao
posebna vrsta prevare i krivicnog dela, pociva na Cetiri osnovna elementa:
(1) postojanju lica koje zloupotrebljava svoje radno mesto — mo¢, polozaj,
funkciju; (2) postojanju koristi koje ostvaruje korumpirani pojedinac ili
sa njim povezana lica po osnovu rodbinske, prijateljske, zemljacke ili par-
tijske veze; (3) postojanju Stete za organizaciju koju korumpirani zaposleni
predstavlja (preduzece, ministarstvo, drustvo u celini) i (4) postojanju ta-
kozvanog autsajdera, odnosno, lica koje se nalazi izvan organizacije i koje
kroz odredeni odnos/transakciju sa korumpiranim zaposlenim omogucéava
da se korupcija desava. Ovaj poslednje navedeni element je upravo ono
Sto korupciju izdvaja u odnosu na protivpravno prisvajanje imovine i pre-
varno finansijsko izvestavanje kao druga dva osnovna oblika korporativnih
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prevara koje prepoznaje Udruzenje sertifikovanih istrazitelja prevara (engl.
Association of Certified Fraud Examiners - ACFE). Prema podacima iz po-
slednjeg izvesStaja nacijama, cak polovinu slucajeva prevara Cinili su sluca-
jevi korupcije. (ACFE, 2024)

U literaturi postoje razlicite tipologije i klasifikacije korupcije (Jokovié,
2018). Jedna od najznacajnijih je ona koju daje upravo ACFE, koja iden-
tifikuje Cetiri glavna oblika korupcije: podmicivanje, sukob interesa, eko-
nomsku iznudu i nezakonite nagrade. Podmicivanje je najcesci oblik ko-
rupcije, koji podrazumeva nudenje, davanje, trazenje ili primanje mita. Dva
osnovna oblika u kojima se podmicivanje moze javiti su: (1) nelegalne pro-
vizije (engl. kickbacks) 1 (2) namestanje tendera (engl. bid rigging). Predmet
analize ovog rada bi¢e upravo identifikovanje indikatora nepravilnosti i ko-
ruptivnih mehanizama u postupcima javnih nabavki koji mogu upucivati
na aktivnosti namestanja tendera.

U nastavku rada najpre dajemo opis osnovnih karakteristika i obelezja ko-
rupcije u javnim nabavkama uz osvrt na najznacajnija istrazivanja iz ove
oblasti, kao i1 na stanje u svetskoj i domacoj praksi kada je ovaj tip korup-
cije u pitanju. Nakon toga, u radu je dat detaljan opis potencijalnih indika-
tora nepravilnosti u postupcima javnih nabavki koji su povezani sa odgo-
varaju¢im koruptivnim mehanizmima i koruptivnim efektima. Na samom
kraju, prikazani su rezultati istrazivanja koji su bazirani na analizi prakse
javnih nabavki u Srbiji koji kao osnovni cilj imaju identifikovanje i klasifi-
kovanje najcesce prisutnih nepravilnosti u postupcima javnih nabavki koje
mogu biti upozoravajuéi signali za postojanje korupcije.

1. Korupcija u javnim nabavkama — od svetske
ka domacoj praksi

PodlozZnost javnih nabavki korupciji uzrokovana je relativno visokim ste-
penom diskrecionih ovlas¢enja koje javni sluzbenici, politic¢ari i poslanici
obi¢no imaju nad programima javnih nabavki u poredenju sa drugim obla-
stima javne potrosnje. Rizici od korupcije inherentni diskrecionim ovla-
S¢enjima obicno su veéi u zemljama u razvoju, gde su zakonodavni, regu-
latorni i institucionalni okviri postavljeni radi ograni¢avanja diskrecionih
aspekata javnih nabavki slabiji nego u razvijenim zemljama (Ware, Moss,
Campos & Noone, 2007). S obzirom na iznose novca koji su u igri, javne
nabavke bi trebalo da budu obelezene ostrom konkurencijom izmedu kom-
panija ponudaca, koje Cesto jedino kroz poslovanje sa drzavom mogu da
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opstanu na trziStu. Zavisnost mnogih privatnih kompanija od poslovanja
sa javnim sektorom cesto je nesrazmerno veca u zemljama u razvoju, gde
javne nabavke mogu Ciniti viSe od 20 procenata BDP-a, gde je drzava naj-
vec¢i ekonomski akter i gde je privatni sektor relativno nerazvijen. Spoj
velikih iznosa potrosnje, prekomernih i neogranicenih diskrecionih ovla-
S¢enja datih javnim sluzbenicima 1 prisustva dobavljaca iz privatnog sek-
tora koji zavise od ovakvih poslova Cesto stvara pogodno trziste za korup-
ciju u javnim nabavkama.

Vecina istrazivaca se slaze u vezi sa tim da monopol mo¢i, Siroka diskre-
ciona ovlasc¢enja, slaba odgovornost i mala ili nikakva transparentnost po-
vecavaju mogucénosti za korupciju (Klitgaard 1988; Rose-Ackerman 1997;
Ware & Noone 2003). Korupcija u javnom sektoru se posebno odrazava na
delove populacije sa niskim dohotkom budu¢i da smanjuje sredstva dostupna
za socijalnu zastitu, Sto rezultira ve¢im razlikama u prihodima izmedu bo-
gatih i siromasnih i dodatno povecava drustvenu nejednakost.

Korupcija u javnim nabavkama dovodi do pomalo paradoksalne situacije da
javni sluzbenici i politi¢ari koji su odgovorni za realizaciju procesa javnih
nabavki, kupuju robu ili usluge od onih koji ponude najveci iznos mita,
umesto od onih koji nude najnizu cenu ili obezbeduju najbolju kombinaciju
cene i kvaliteta (Sereide, 2002). Mito moze osigurati da kompanija dobije
posao sa drzavom. Korupcija takode moze pomoc¢i kompanijama da steknu
de facto monopolsku situaciju, zadrze posao, dobiju poverljive informa-
cije, nadoknade lo$ kvalitet ili visoku cenu, ili stvore traznju za robom koja
inace ne bi bila kupljena. Javne nabavke predstavljaju kompleksnu oblast
iz najmanje dva razloga. Prvo, one mogu obuhvatiti izuzetno Sirok spektar
dobara i usluga koji se nabavljaju. Drugo, proces javne nabavke podrazu-
meva veliki broj koraka, pri ¢emu svaki od ovih koraka ima svoje speci-
ficnosti 1 nosi odredene rizike. Samim tim, u literaturi se polazi od pretpo-
stavke da se verovatnoca pojave korupcije u procesu javnih nabavki nalazi
upravo pod uticajem vrste dobara i usluga koji se putem javne nabavke ku-
puju i faze u procesu javne nabavke, pri ¢emu ove pretpostavke zahtevaju
empirijsku proveru.

Indikatori neuobiCajenog ponasanja i postupanja u javnim nabavkama, po-
znati i kao ,,crvene zastavice®, se nasiroko koriste za minimiziranje rizika
od pojave razli€itih oblika finansijskog kriminala, medu kojima je i korup-
cija u javnim nabavkama (Ferwerda, Deleanu & Unger, 2017). Indikatori ne-
pravilnosti su prvenstveno usmereni na pomoc¢ onima koji se bave istragama
prevara u proceni verovatnoce pojave korupcije u odredenoj javnoj nabavci
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1 postavljanju temelja za novi pristup zasnovan na dokazima u borbi protiv
korupcije (Ware i dr, 2007; Ferwerda i dr, 2017). Prema Sereide (2002) neki
od elemenata koji su od velikog znacaja za razumevanje rizika od korup-
cije u javnim nabavkama su: budzeti koji su alocirani na odredene stavke,
slozenost tehnologije koja je povezana sa javnom nabavkom, kao i hitnost
nabavke robe ili hitnost projekta. Verovatnoc¢a pojave korupcije u procesu
javne nabavke zavisi od sektora u kojem se javna nabavka sprovodi. Prema
analizama organizacije Transparency International, najveca verovatnoca
pojave korupcije u procesu javnih nabavki je povezana sa javnim nabava-
kama velike procenjene vrednosti, kao $to su javne nabavke povezane sa
kapitalnim investicijama i infrastrukturnim projektima iz oblasti gradevi-
narstva (Everett, 2015), dok prema Rose-Ackerman (1999) velika verovat-
noca pojave korupcije postoji ¢ak i kod onih javnih nabavki ¢ija procenjena
vrednost nije velika kao §to je nabavka potro$nog i kancelarijskog materijala.

Medutim, veliki deo literature koja koristi pokazatelje rizika za predvidanje
nekog oblika kriminalnog ponasanja pati od odredenih metodoloskih ne-
dostataka koji se prvenstveno ogledaju u pristrasnosti prilikom izbora jedi-
nica posmatranja u uzorak. Ovo pre svega zbog toga §to su crvene zastavice
koje bi mogle da ukazu na koruptivne aktivnosti analizirane na osnovu slu-
¢ajeva u kojima postoji krivicna prijava ili zvani¢na presuda za kriminalno
delo povezano sa korupcijom (primanje, davanje mita). Na ovaj nacin se ne
mogu razdvojiti crvene zastavice koje omogucavaju predvidanje koruptivnih
radnji 1 one koje su povezane sa drugim uzrocima krsenja zakonske regu-
lative u vezi sa procesom javnih nabavki. Zbog svega navedenog, rezultati
dosadasnjih istrazivanja imaju vrlo ograni¢ene sposobnosti u pogledu pra-
vilnog predvidanja rizika korupcije u sistemu javnih nabavki.

Republika Srbija se svrstava medu zemlje u kojima je korupcija veoma ra-
sprostranjena, pri ¢emu su javne nabavke identifikovane kao oblast sa viso-
kokoruptivnim rizicima (OECD, 2016). Srbija je nastavila pad na globalnoj
listi percepcije korupcije u javnom sektoru, zadrzavsi indeks 36 u izveStaju
za 2023. godinu, $to je najnizi rezultat u poslednjih 12 godina prema ak-
tuelnoj metodologiji. Prema najnovijem izvestaju Transparency Internati-
onal-a, Srbija je pala za tri mesta na 104. poziciju medu 180 zemalja. Ovaj
indeks je za sedam poena ispod svetskog proseka i 28 poena losiji od pro-
seka EU (Transarentnost Srbija, 2024).

Kako bi se sprecila i suzbila korupcija u javnim nabavkama, neophodna su
dalja unapredenja procesa javnih nabavki kako u pravnom, tako i u insti-
tucionalnom okviru. Prema Izvestaju Evropske komisije o napretku Srbije
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(2021) i SIGMA Izvestaju o pracenju principa javne uprave u Srbiji (2021),
nova zakonska regulativa (Zakon o javnim nabavkama — ZJN) i reforme u
ovoj oblasti su nacelno usaglasene sa pravnim tekovinama Evropske unije,
ali su identifikovani i odredeni nedostaci koje treba otkloniti, budu¢i da
predstavljaju visok rizik za integritet celokupnog procesa javnih nabavki, a
koji se odnose na moguce izuzetke od primene Zakona (nabavke na osnovu
medunarodnih ugovora i poseban zakon o vaznim infrastrukturnim pro-
jektima). Primenom novih zakonskih reSenja, smatra se, postignuti su zna-
¢ajni rezultati na polju uredenja planiranja javnih nabavki, pojednostavljenja
postupka javnih nabavki, umanjenja administrativnih opterecenja i pove-
¢anja transparentnosti u postupcima uvodenjem elektronske komunikacije
1 digitalizacije celokupnog procesa, i u krajnjoj instanci smanjenja troskova
ucesca u procesu javnih nabavki malih i srednjih preduzeca.

Medutim, treba imati u vidu da se izgradnja procesa javnih nabavki ne moze
ograniciti samo na reformu zakonske regulative. Posebnu paznju treba obra-
titi na izazove primene u praksi i uocene indikatore zloupotreba u procesu
javnih nabavki. U vezi sa tim, rezultati novijih istrazivanja ukazuju da se
u borbi protiv korupcije u ovoj oblasti treba primarno fokusirati na prakse
javnih nabavki (Bosio, Djankov, Glaeser & Shleifer, 2022).

2. Indikatori neuobicajenog ponasanja i postupanja
u javnim nabavkama — ,,crvene zastavice*

U razli¢itim fazama sistema javnih nabavki - fazi planiranja javne na-
bavke, postupka javne nabavke i realizacije ugovora, postoje brojne situ-
acije u kojima moze doci do aktiviranja koruptivnih mehanizama i izvr-
Senja krivi¢nih dela. Zbog toga je vazno posebno obratiti paznju na kriticne
tacke, odnosno pokazatelje neuobicajenog ponasanja i postupanja i identifi-
kovati ih u svakoj od faza sprovodenja postupka javnih nabavki. S obzirom
da ,,crvene zastavice® predstavljaju upozorenje na potencijalni rizik od ko-
rupcije, iste treba dalje ispitivati i pratiti.

U fazi planiranja javnih nabavki, u cilju pripreme za sprovodenje postupka
javne nabavke i kasnijeg zakljuCenja i realizacije ugovora, narucilac predu-
zima viSe radnji kao §to su: 1) utvrdivanje potreba za nabavkom, 2) odredi-
vanje procenjene vrednosti nabavke i u vezi sa tim, predvidanje sredstava
usvajanjem budzeta ili finansijskog plana, kao 1 3) donoSenje godiSnjeg
plana nabavki (sadrzi dinamiku sprovodenja nabavki, vrstu postupka, pro-
cenjenu vrednost nabavki i dr.).
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Procenjivanje potreba za javnom nabavkom treba da bude realno i objek-
tivno iz perspektive poverenih poslova koje narucilac obavlja. U vezi sa
tim, u brojnim slu¢ajevima prisutne su nabavke dobara, usluga ili radova
iako ne postoji odredena potreba za tim predmetima nabavke, zatim, na-
bavke u neodgovaraju¢im koli¢inama ili neadekvatnog kvaliteta, ili neod-
govarajucih tehnickih karakteristika. Ovakvo postupanje narucilaca dovodi
do nesvrsishodnog troSenja javnih sredstava i moze ukazivati na teznju da
se odredenim licima omoguci prisvajanje protivpravne imovinske koristi.

Kada je re¢ o procenjenoj vrednosti predmeta javne nabavke, njeno objek-
tivno odredivanje je od velikog znacaja za izbor postupka javne nabavke
koji ¢e narucilac sprovoditi, za ostvarenje nacela transparentnosti u sprovo-
denju postupka (da li narucilac ima ili nema obavezu oglasavanja javne na-
bavke), i za sastavljanje konkursne dokumentacije. Takode, za procenjenu
vrednost predmeta javne nabavke vezuje se i prihvatljivost ponude, tako
da narucilac moze da odbije one ponude kojima cena prelazi iznos proce-
njene vrednosti. Imajuéi u vidu napred navedeno, motivi za odredivanje
nerealno niske vrednosti predmeta javne nabavke kao pokazatelja neuobi-
¢ajenog ponasanja i postupanja mogu biti, recimo, izbegavanje od strane
narucilaca oglasavanja javne nabavke, izostanak trazenja sredstava finan-
sijskog obezbedenja od ponudaca ili odbijanje ponuda kao neprihvatljivih
1 obustava postupka, ukoliko ponuda favorizovanog ponudaca nije najpo-
voljnija (Nikoli¢ & Panteli¢, 2024, str. 19).

Do korupcije u planiranju nabavki moze doci i na druge nacine, putem ne-
pravilnog odabira postupka javne nabavke koji ¢e biti primenjen, posebno
postupka javne nabavke male vrednosti (Tanjevié & Spiler, 2016, str. 135).
Cilj nedozvoljenog “usitnjavanja” velikih nabavki na “male” nabavke - na-
bavke ispod grani¢nih vrednosti (na koje se ZJN ne primenjuje), je izbega-
vanje primene otvorenog postupka. Ovakvo postupanje predstavlja ozbiljnu
povredu nacela obezbedivanja konkurencije medu ponuda¢ima, i moZze uka-
zivati na teznju da se ugovor zakljuci sa odredenim ponudacem.

Sa stanovista zadovoljenja nacela obezbedivanja konkurencije, posebno je
vazno i na koji nacin se formira predmet nabavke. Pod formiranjem pred-
meta nabavke se smatra odredivanje: 1) svega onoga §to ¢e se nabavljati u
okviru jednog postupka nabavke; 2) podela predmeta nabavke na celine —
partije (“lotove™), i 3) formulisanje svega Sto ¢ini jednu pratiju. Ukoliko
narucilac formira predmet nabavke na nacin da nabavku takvog predmeta
moze da ponudi i realizuje samo odredeni ponudac, do¢i ¢e do nedozvo-
ljenog ograni¢avanja konkurencije. Do zloupotrebe u formiranju predmeta
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nabavke moze do¢i ukoliko se vrsi neodgovarajuce spajanje vise razlicitih
radova (ili dobara) u jednu partiju (Sinanovi¢, Vuckovi¢, Bozovi¢, Gavri-
lovi¢ & Lalici¢, 2016, str. 45.). Zatim, trazenjem necega nepotrebnog ili
nekih posebnih pogodnosti pored predmeta nabavke koji je zaista potreban
naruciocu, koje poseduje samo odredeni ponudac. Takode, nabavci pred-
meta moze se prikljuciti nesto za $ta samo odredeni ponudac ima iskljucivo
pravo (Varinac, 2012, str. 16.).

U fazi postupka javne nabavke definiSu se uslovi javne nabavke putem kon-
kursne dokumentacije koja predstavlja najvazniji dokument kod objavlji-
vanja javne nabavke. Konkursna dokumentacija sadrzi nac¢in podnosenja
ponuda i postupanje sa istim u toku sprovodenja postupka javne nabavke,
kriterijume (uslove) za uc¢esc¢e ponudaca, tehnicke specifikacije predmeta
nabavke, i1 kriterijume za dodelu ugovora. Upozorenje na rizik od zloupo-
treba postoji ukoliko konkursna dokumentacija ne sadrzi sve obavezne ele-
mente koji su propisani zakonom. Takode, nedovoljno jasno i nepotpuno de-
finisanje bilo kog od navedenih delova iz konkursne dokumentacije moze
ukazivati na pokus$aj da se ogranici konkurencija te suzi krug potenci-
jalnih ponudaca, i postupak sprovede na netransparentan nacin, kako bi
se favorizovanom ponudacu omogucilo da njegova ponuda bude izabrana
kao najpovoljnija. Naime, situacije u kojima je konkursna dokumentacija
“oblikovana” na nacin da sadrzi razli¢ite informacije o istom zahtevu, ili
kada narucilac sa namerom pravi greske prilikom njenog sastavljanja Siri
prostor za subjektivnim nacinom ocenjivanja ponuda u postupku javne na-
bavke, pa ¢ak i otvara moguénost obustave postupka u slucaju da ponuda
favorizovanog ponudaca nije najpovoljnija. Dakle, indikator moguc¢ih zlo-
upotreba u procesu javnih nabavki moze biti i nejasna i kontradiktorna sa-
drzina konkursne dokumentacije (Varinac & Nini¢, 2014, str. 28).

Kada je rec o uslovima za uc¢es¢e ponudaca oni moraju biti u logickoj vezi i
srazmeri sa predmetom javne nabavke. Ovi uslovi mogu sadrzati zahteve u
vezi finansijskog, ekonomskog, tehnickog i poslovnog kapaciteta. Ukoliko
konkursna dokumentacija sadrzi uslove za uces¢e ponudaca koji nisu po-
trebni, pri cemu je oc¢igledno da ih moze ispuniti samo jedan ponudac, po-
stoji diskriminacija. Samim tim, jedan od indikatora neuobicajenog pona-
Sanja i postupanja su diskriminatorski uslovi za uc¢esc¢e ponudaca.

Konkursna dokumentacija sadrzi i tehni¢ku specifikaciju u kojoj su pre-
cizno opisane tehnicke karakteristike predmeta javne nabavke. 1z tog opisa
se vide zahtevi narucioca u pogledu karakteristika dobara, usluga ili radova
koji se nabavljaju kao 1 drugi elementi od znacaja, kao Sto su mesto, rokovi
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i nacin izvrSenja predmeta javne nabavke (ZJN, 2019, ¢1.98). Ukoliko naru-
¢ilac sadrzinom tehnicke specifikacije sprecava ucestvovanje bilo kog ponu-
daca, rec je o diskriminatorskim tehnickim specifikacijama kao pokazatelju
mogucih zloupotreba. U vezi sa tim, primeri za diskriminaciju ponudaca
kroz tehnicke specifikacije su prepisivanje karakteristika opreme favorizo-
vanog ponudaca, pozivanje na odredenu robnu marku, tip proizvoda ili po-
reklo proizvodnje i sl. (Varinac, 2012, str. 41.)

Sastavni deo konkursne dokumentacije su i kriterijumi za dodelu ugovora
na osnovu kojih se vrsi ocenjivanje ponuda (ZJN, 2019, ¢1.133). [zborom
odredenih elemenata kriterijuma, 1 brojem pondera kojima se vrednuju ti
elementi, moze se izvrsiti diskriminacija ponudaca (Cvetkovi¢ & Varinac,
2020, str. 20). U vezi sa tim, pokazatelj moguce zloupotrebe jesu diskrimi-
natorski kriterijumi za izbor najpovoljnije ponude kao §to je primena neo-
dredenih elemenata kriterijuma koji se ocenjuju na bazi subjektivnog pro-
sudivanja ¢lanova komisije.

U fazi postupka javne nabavke, preciznije, fazi raspisivanja javne nabavke,
vrsi se 1 odredivanje vrste postupka javne nabavke. Sprovodenje otvorenog
postupka, ¢ija je primena najceS¢a u domacoj praksi, omogucava najSiru
mogucu konkurenciju, mada su ZJN propisani i drugi postupci kao §to su
na primer, restriktivni postupak, pregovaracki postupak bez objavljivanja
javnog poziva i drugi, koji podlezu dodatnoj kontroli. Neki od indikatora
zloupotreba su neopravdana i ¢esta primena pregovarackog postupka bez
objavljivanja javnog poziva sa odredenim ponudacem, zbog razloga “hit-
nosti” ili zbog dodatnih nabavki. Sprovodenje pregovarackih postupaka do-
vodi do drasti¢nog ograni¢avanja konkurencije medu ponuda¢ima a po-
sledice toga su neuobicajeno visoke nabavne cene i najceSce nekvalitetni
predmeti javne nabavke.

U narednom koraku postupka javnih nabavki koji je povezan sa podnose-
njem, otvaranjem i stru¢nom ocenom ponuda ¢esto identifikovane neregu-
larnosti se odnose na neosnovano produzenje roka za podnosenje ponuda,
nepotpun zapisnik o otvaranju ponuda ili njegovo sastavljanje nakon zavr-
Setka postupka otvaranja ponuda, prihvatanje ponuda izabranog ponudaca
iako je ista neodgovarajuca ili odbijanje ispravnih i odgovarajucih ponuda
ponudaca, neizvrSenje provera ta¢nosti navoda izabranog ponudaca sa kojim
je zaklju€en ugovor o ispunjenosti kriterijuma za kvalitativni izbor i dr. (Va-
rinac, 2012, str. 49.; Nikoli¢ & Panteli¢, 2024, str. 25.). Dodatno, potrebno
je naglasiti da se i neizvrSavanjem odluka Republicke komisije za zastitu
prava ponudaca u procesu javnih nabavki obesmisljava postupak zastite
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prava ponudaca i uopste celokupni postupak javne nabavke, te omogucava
izgradnja i dalja ucestala primena svih ostalih koruptivnih mehanizama.

Postupak javne nabavke predstavlja preduslov za zakljucenje ugovora o
javnoj nabavci, a izvr§enje ugovora o javnoj nabavci (tre¢a faza javne na-
bavke) treba da bude u skladu sa uslovima koji su odredeni u dokumenta-
ciji o nabavci i izabranom ponudom (ZJN, 2019, ¢lan 154.). [zmene i dopune
ugovora koji je zakljucen se ne mogu vrsiti bez primene odredaba Zakona
(ZIN, 2019, ¢l. 156-159.). U ovoj fazi procesa postoji dosta mogucnosti za zlo-
upotrebe. U odredenom broju sluc¢ajeva narucioci zakljucuju anekse ugovora
o javnim nabavkama bez primene Zakona, ili i bez aneksa prvobitnog ugo-
vora dozvoljavaju promenu ponudenih uslova realizacije ugovora na osnovu
kojih je izabrana ponuda ponudaca sa kojim je zakljucen ugovor. Ukoliko
nakon zaklju€enja ugovora, narucilac dopusta realizaciju istog na drugaciji
nacin od onoga $to je ponudeno i ugovoreno, takvo postupanje moze biti
indikator neregularnosti koji bi ukazivao na postojanje nezakonitog dogo-
vora izmedu narucioca i izabranog ponudaca. Pored toga, u fazi realizacije
ugovora, prisutna je mogucénost koruptivne prakse narucioca koja se od-
nosi na nekori$¢enje mera za sankcionisanje nepostovanja ugovornih oba-
veza izabranog ponudaca. Takvim postupanjem se narusava nacelo jedna-
kosti ponudaca, kao 1 sva ostala nacela javnih nabavki.

3. Podaci, uzorak i rezultati istraZivanja

Kako bi se identifikovale i klasifikovale najceS¢e prisutne nepravilnosti u
postupcima javnih nabavki u Srbiji, koje istovremeno predstavljaju poten-
cijalne koruptivne mehanizme, analizirane su odluke Republicke komisije
za zaStitu prava u postupcima javnih nabavki. Republicka komisija pred-
stavlja drugostepeni organ u postupku zastite prava ponudaca. Odluku o
podnetom zahtevu u prvom stepenu donosi sam narucilac (drzavni organ,
javno preduzece, jedinica lokalne samouprave, itd). Ukoliko narucilac od-
bije njegov zahtev, ponuda¢ moze podneti zahtev za zastitu prava Repu-
blickoj komisiji.

Konkretno, u radu su analizirane odluke komisije koje su rezultovale usva-
janjem zahteva za zastitu prava ponudaca i posledicnim ponistavanjem po-
stupaka javnih nabavki u celini. Uzorkom su obuhvacene 54 javne nabavke
koje su ponistene odlukama Komisije u 2021. i 2022. godini.

Imajuci u vidu da su predmet analize javne nabavke kod kojih je postupak
ponisten na osnovu podnetih zahteva za zastitu prava, moze se ocekivati
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da ¢e najveci broj indikatora nepravilnosti biti lociran u drugoj fazi — fazi
sprovodenja postupka javne nabavke. Ovo zbog toga §to ponudaci ne mogu
podneti zahtev za zaStitu prava zbog nepravilnosti nacinjenih u fazi pla-
niranja javne nabavke, iako se naknadno moze utvrditi da je odredena ne-
pravilnost, uocena u fazi sprovodenja postupka, upravo posledica nepravil-
nosti koja potice iz faze planiranja. Takode, ukoliko ugovor nije izvrsen, to
moze biti utvrdeno samo u postupku revizije javnih nabavki. Samim tim,
ovakvim istrazivackim dizajnom nije moguce identifikovati indikatore ne-
pravilnosti koji su povezani sa trecom fazom javne nabavke — fazom rea-
lizacije ugovora.

Ukoliko se analizira struktura ponistenih postupaka prema predmetu kon-
kretne javne nabavke, moze se zakljuciti da ona u velikoj meri odgovara
strukturi ukupno zakljuenih ugovora po predmetu nabavke na nivou cele
populacije (Kancelarija za javne nabavke, 2023). Samim tim, neki prelimi-
narni zakljucak koji se moze doneti samo na osnovu analize strukture po-
niStenih javnih nabavki prema predmetu nabavke jeste da predmet javne
nabavke ne utice na verovatno¢u pojave odredene nepravilnosti i korup-
tivnog mehanizma, $to je suprotno nalazima do kojih su dosli pojedini au-
tori u slicnim istrazivanjima. Naravno ovakvi nalazi mogu biti i pod uti-
cajem samog istrazivackog dizajna. Kada su u pitanju ponisteni ugovori
o nabavci dobara, gotovo polovinu su ¢inili ugovori o nabavci medicinske
opreme i materijala. Takode, u trecini slucajeva, preduzeca ponudaci su do-
lazili iz sektora gradevinarstva.

Tabela 1. Struktura poniStenih postupaka javnih nabavki prema predmetu

Predmet ponistene javne nabavke | Broj ponistenih javnih nabavki | Ucesce (%)
Dobra 27 50%
Usluge 16 29,6%
Radovi 11 20,4%
Ukupno 54 100%

Izvor: Prikaz autora

Iako bi se moglo pomisliti da je jedini razlog zbog kojeg odredeni ponudac
moze zahtevati zastitu prava, zaklju¢enje ugovora o javnoj nabavci sa fa-
vorizovanim ponudacem, rezultati istrazivanja pokazuju da postoje i neki
drugi, manje ili vise oc¢ekivani, razlozi za takvo postupanje.

Svakako, u najve¢em broju analiziranih slucajeva (oko 50%) razlog za pod-
nosenje zahteva za zastitu prava ponudaca bila je dodela ugovora nekom
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drugom ponudacu. Analiza indikatora nepravilnosti koji su uoceni kod ovih
javnih nabavki ukazuju na zanimljivu okolnost da zahtev za zastitu prava
mogu podneti ne samo ponudaci koji smatraju da je favorizovani ponudac
neopravdano pobedio u tenderskom nadmetanju, ve¢ i sami favorizovani
ponudaci kojima iz odredenog razloga nije dodeljen ugovor pa imaju motiv
da poniste postupak javne nabavke.

Kod 26% javnih nabavki iz uzorka postupak je obustavljen pre zakljuc¢enja
ugovora sa bilo kojim od ucesnika u tenderskom nadmetanju, zbog nepra-
vilnosti na koje je Komisiji ukazao odredeni ponudac. Pri tome, u 10% slu-
¢ajeva, narucilac je obustavio postupak tek nakon otvaranja ponuda iako
je zahtev za zastitu prava podnet ranije §to moze biti indikator koruptivnih
aktivnosti.

Na kraju, u ¢ak 22% slucajeva, zahtev za zastitu prava je podnet usled ci-
njenice da je sam narucilac neopravdano obustavio postupak javne nabavke
1 to nakon otvaranja pristiglih ponuda, naj¢esce usled naknadno uocene
greske koju je sam tokom postupka javne nabavke nac¢inio. Ovakvo postu-
panje moze biti posledica okolnosti da odredeni favorizovani ponudac nije
uopste podneo ponudu ili njegova ponuda ne bi mogla da bude izabrana
kao najpovoljnija.

Tabela 2. Razlozi podnosenja zahteva za zastitu prava ponudaca

Broj podnetih
Razlog podnosenja zahteva za zastitu prava i usvojenih Ucesce (%)
zahteva

Zahtev ponudaca podnet zbog nepravilnosti o

.. e 14 25,9%
uocenih pre zakljucenja ugovora

Zahtev ponudaca podnet nakon $to je ugovor o

. 9 28 51,8%
dodeljen drugom ponudacu

Zahtev ponudaca podnet zbog neopravdane o

) 12 22,3%
obustave postupka od strane narucioca

Ukupno 54 100%

Izvor: Prikaz autora

Sada fokus stavljamo na analizu pojedinac¢nih indikatora nepravilnosti i
drugih pokazatelja neuobi¢ajenog ponasanja i postupanja u procesu javnih
nabavki. Analizom sadrZaja odluka Republicke komisije za zastitu prava po-
nudaca, i to posebno onih delova u kojima se isticu zahtevi za zastitu prava
1 zakljucci Komisije, identifikovani su razlozi za obustavljanje postupaka
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javnih nabavki i ponistavanje zaklju¢enih ugovora. Oni su dalje klasifiko-
vani i sistematizovani prema fazi javne nabavke u kojoj se javljaju i ,,cr-
venoj zastavici“ sa kojom su povezani.

Primenom pomenute metodologije identifikovano je ukupno 75 indikatora
nepravilnosti $to sugeriSe da se na nivou pojedinacne javne nabavke moze
uociti postojanje vise od jednog indikatora nepravilnosti. Zapravo, prosecan
broj crvenih zastavica po jednoj javnoj nabavci iznosi 1,4. Pretpostavlja se
da Sto je ve¢i broj ovih indikatora po jednoj javnoj nabavci to je veca ve-
rovatnoc¢a da je uzrok njihove pojave odredena koruptivna aktivnost. U
tre¢ini analiziranih slu¢ajeva ustanovljeno je postojanje jednog indikatora
nepravilnosti, zatim, u neSto manje od polovine slucajeva (44%) identifiko-
vano je postojanje dva indikatora, dok je u 20% slucajeva ustanovljeno po-
stojanje tri indikatora nepravilnosti. Javne nabavke kod kojih su uocene tri
»crvene zastavice™ su one kod kojih je zahtev ponudaca podnet zbog ne-
pravilnosti uocenih pre zakljuCenja ugovora ali postupak nije obustavljen
sve do otvaranja ponuda kao i one kod kojih je izabrana ponuda favorizo-
vanog ponudaca, Sto sve zajedno upucuje na potencijalnu povezanost sa ko-
ruptivnim aktivnostima.

Kao sto je bilo ocekivano, imajuéi u vidu karakteristike istrazivackog di-
zajna, ¢ak 96% identifikovanih indikatora koruptivnih aktivnosti su loci-
rani u drugoj fazi — fazi postupka javne nabavke, dok se preostalih 4% od-
nosi na prvu fazu — fazu planiranja.

Na nivou analiziranog uzorka, najprisutniji indikator mogucih zloupotreba
odnosi se na nejasnu i kontradiktornu sadrzinu konkursne dokumentacije
(38%) 1 to najcesce u vidu nedovoljno jasnih tehnickih karakteristika pred-
meta nabavke, nedefinisanja dokaza o ispunjenosti obaveznih uslova za ucesce
ponudaca i objavljivanja razli¢itih podataka u javnom pozivu i konkursnoj
dokumentaciji. Ovaj indikator je, po ucestalosti pojavljivanja, prac¢en nere-
gularnostima u toku otvaranja i stru¢ne ocene ponuda (26%). Ovo se moze
objasniti time da se nejasna i kontradiktorna tenderska dokumentacija ko-
risti, kako bi se od strane narucioca tumacila na subjektivan nacin, i to bas
onako kako odgovara favorizovanom dobavljac¢u. Upravo ovo i jeste naj-
zastupljenija praksa, koja je uocena u ovom istrazivanju, kada su u pitanju
nepravilnosti u fazi stru¢ne ocene ponuda. Takode, u ovoj fazi su identifi-
kovane i nepravilnosti koje se odnose na prihvatanje ponuda izabranog favo-
rizovanog ponudaca, bez prethodne provere ispunjenosti odredenih uslova,
pri cemu su zbog neispunjenosti tih istih uslova drugi ponudaci odbijeni.
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Pored toga, uocene su i nepravilnosti koje se odnose na neprihvatanje ni-
jedne od pristiglih ponuda usled navodne neusaglasenosti sa tenderskom
dokumentacijom i na namerne proceduralne propuste u vidu nepotpunih
zapisnika, kako bi se u fazi otvaranja i stru¢ne ocene ponuda omogucilo
obustavljanje postupka javne nabavke ukoliko se utvrdi da ponuda ,,favo-
rita“ ne moze da bude izabrana kao najpovoljnija. Treba napomenuti da je
u odredenom broju slucajeva identifikovano neizvrsenje odluka Republicke
komisije za zastitu prava ponudaca. Tacnije, uoceno je nastavljanje sa po-
stupkom javne nabavke sve do trenutka otvaranja ponuda, iako je ponudac
podneo zahtev za zastitu prava dok je postupak jos trajao, §to moze ukazi-
vati na odredene koruptivne aktivnosti.

Pored indikatora koji se odnose na nejasnu 1 kontradiktornu sadrzinu kon-
kursne dokumentacije i neregularnosti u toku otvaranja i stru¢ne ocene
ponuda, jedna od najzastupljenijih ,,crvenih zastavica* odnosi se na dis-
kriminatorske uslove za uces¢e ponudaca (22%). Konkretno, kod analizi-
ranih javnih nabavki naj¢esce je pristuan diskriminatorski uslov koji je po-
vezan sa zahtevanjem nepotrebnih sertifikata i potvrda koje poseduje samo
odredeni ponudac. Ono $to moze biti posebno zabrinjavajuce i ukazivati
na koruptvine aktivnosti jeste naknadno zahtevanje odredenih sertifikata i
potvrda, i to nakon otvaranja ponuda, kako bi se iskljucio dobavljac sa naj-
povoljnijom ponudom a ugovor dodelio favorizovanom dobavljacu ili kako
bi se namerno obustavio postupak javne nabavke ukoliko postaje jasno da
favorizovani ponudac nece biti izabran ili se ¢ak ispostavlja da iz odredenog
razloga nije ni podneo ponudu. Pored ovog vida diskriminatorskih uslova,
sa nesto manjom ucestaloS¢u pojavljivanja, identifikovani su i diskrimina-
torski uslovi ucesc¢a koji se odnose na zahtevane finansijske, poslovne, ka-
drovske i tehnicke kapacitete koji nisu u logi¢noj vezi sa predmetom nabavke.

U nesto manjem broju slucajeva identifikovano je i postojanje diskrimina-
torskih tehnickih specifikacija i to gotovo iskljuc¢ivo u vidu pozivanja na
tacno odredenu robnu marku i tip proizvoda ¢ime je svesno favorizovan
odredeni ponudac (5%). Ovako malo ucesc¢e navedene vrste nepravilnosti,
moze se objasniti time da u postupcima javnih nabavki, kod kojih postoje
diskriminatorske tehnicke specifikacije, najcesce ucestvuje jedan ponudac
¢ime se suzava mogucnost za podnoSenje zahteva za zastitu prava od strane
,»oste¢enih® ponudaca.
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Tabela 3. Identifikovani indikatori nepravilnosti u postupcima javnih nabavki

. Broj
Fﬁ;g ;312‘3 Indikator Primer indikatora uocenih | UceSce
indikatora
Nesvrsishodno | Nabavke koje su po kvalitetu i
trosenje javnih | tehnickim karakteristikama iznad 1
sredstava potreba narucioca
Faza Formiranje 3 4%
planiranja predmeta jn tako | Nabavci predmeta se prikljucuje nesto
da predmet moze | za $ta odredeni ponudac ima iskljucivo | 2
da ponudi samo | pravo
odredeni ponudac
Nejasne i kontradiktorne informacije
kako bi trebalo da se sastavi i podnese 4
ponuda
Razliciti podaci u javnom pozivu i 5
Nejasna i konkursnoj dokumentaciji
kontradiktorna | Nedefinisanje dokaza o obaveznim 6 | 28 | 373%
sadrzina konkursne | uslovima za uce$c¢e ponudaca =70
dokumentacije | Nedovoljno jasne tehnicke 1
karakteristike predmeta nabavke
Nedovoljno jasna i objektivno
neproverljiva metodologija za izbor 2
najpovoljnije ponude
Nepotrebni sertifikati i potvrde 8
Poslovni i finansijski kapacitet koji nije 3
Diskriminatorski | u logickoj vezi sa predmetom nabavke
uslovi za uCeS¢e | Kadrovski kapacitet koji nije u logickoj 3 16 | 21,3%
ponudaca vezi sa predmetom nabavke
Faza Tehnicki kapacitet koji nije u logic¢koj 2
: i dmetom nabavke
sprovodenja vezl 'sa pre —
postupka . Kopiranje karakteristika opreme
D1skr1m1}1vat0rske favorizovanog ponudaca !
tehnicke — 4 5,3%
specifikacii Pozivanje na odredenu robnu marku,
pecifikacije . . o . . 3
tip proizvoda ili poreklo proizvodnje.
Diskriminatorski
kriterijumi za | Primena neodredenih i subjektivnih 2 5 279
izbor najpovoljnije | elemenata kriterijuma e
ponude
Nepotpun zapisnik o otvaranju ponuda 4
|1 drugi sli¢ni proceduralni propusti
Neregularnosti - " -
u toku otvaranja Nelzyrsenjq provera t.acnostl o 5
. 9 ispunjenosti obaveznih uslova 19 | 253%
i struéne ocene ——
ponuda Subjektivna stru¢na ocena ponuda
tumacenjem nejasne konkursne 10
dokumentacije
NeizvrSenje
odluka Republic¢ke | Nastavak postupka JN uprkos 3 3 4%
komisije za zastitu | podnoSenju zahteva za zastitu prava o
prava ponudaca
Ukupno 75 | 75 100%

Izvor: Prikaz autora
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Zakljuéak

Rezultati dosadasnjih istrazivanja imali su vrlo ogranicene sposobnosti u
pogledu pravilnog predvidanja rizika korupcije u sistemu javnih nabavki
buduci da su se fokusirala samo na slucajeve dokazane korupcije u javnim
nabavkama. Na taj nacin su propustila da razdvoje indikatore nepravilnosti
u procesu javnih nabavki koji su potencijalno povezani sa koruptivnim ak-
tivnostima 1 onih koji su povezani sa drugim vrstama nepravilnosti i pro-
pusta. Prednost ovog rada ogleda se u tome $to analizira sve slucajeve u ko-
jima postoje odredeni znaci neoubiCajenog ponasanja i postupanja u procesu
javnih nabavki, nezavisno od toga da li je uzrok takvog ponasanja odredena
koruptivna radnja ili ne. Analizom sadrzaja odluka nadleznog regulatornog
dela identifikovani su razli¢iti indikatori nepravilnosti u procesu javnih na-
bavki koji treba da omoguce blagovrmeno otkrivanje korupcije, povecanje
efikasnosti finansijskih istraga i preduzimanje preventivnih aktivnosti u
smislu unapredenja sistema internih kontrola i izmena regulatornog okvira
kako bi se nivo korupcije u javnim nabavkama smanjio.

Ideja je da se u buducim istrazivanjima autori fokusiraju na ispitivanje koje
su posledice koje koruptivne prakse i narusavanje nacela obezbedivanja kon-
kurencije u procesu javnih nabavki mogu imati po finansijske performanse
ponudaca i to, kako onih kojima je inicijalno dodeljen odredeni ugovor, tako
i onih koji su inicirali postupak zastite prava.
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Apstrakt

Rad istrazuje transformativni uticaj vestacke inteligencije na forenzicke kapaci-
tete revizije, posebno u kontekstu detekcije i prevencije prevara. Analizirajuci pri-
menu tehnologija kao Sto su masinsko ucenje, duboko ucenje, obrada prirodnog
Jjezika, prediktivna analitika i vizualizacija podataka, rad ilustruje kako AI moze
poboljsati preciznost, brzinu i objektivnost u revizorskim procesima. Kroz teo-
rijsku osnovu, metodologiju istrazivanja i prakticnu studiju slucaja, rad nagla-
Sava multidisciplinarni pristup u forenzickoj reviziji, integrisuci tradicionalne
revizorske vestine sa ekspertizom iz oblasti nauke o podacima i vestacke inteli-
gencije. Rad takode razmatra eticke implikacije i potrebu za razvojem adekvatnih
regulatornih okvira, isticuci znacaj kontinuiranog usavrsavanja i adaptacije re-
vizora na tehnoloski napredak.

Kljucne reci: revizija, forenzika, vestacka inteligencija, rizik prevara, detekcija
anomalija

JEL klasifikacija: M42, C45, C88, K42

Abstract

The paper explores the transformative impact of Al on forensic audit capabilities,
particularly in fraud detection and prevention. It examines the application of tech-
nologies such as machine learning, deep learning, natural language processing,
predictive analytics, and data visualization, demonstrating how Al can enhance
accuracy, speed, and objectivity in auditing processes. Through theoretical foun-
dations, research methodology, and case study approach, the paper highlights a
multidisciplinary approach, integrating traditional auditing skills with data sci-
ence and Al expertise. It also addresses ethical implications and the need for re-
gulatory frameworks, emphasizing the continuous adaptation and education of
auditors to technological advancements.

Keywords: audit, forensics, artificial intelligence, fraud risk, anomaly detection
JEL Classification: M42, C45, C88, K42
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Uvod

U svetu gde tehnologija napreduje eksponencijalno, vestacka inteligencija
(AI) pronalazi svoje mesto u raznim industrijama, ukljucujuéi i forenzicko
racunovodstvo. U danasnjem digitalnom dobu, gde se finansijski podaci ge-
nerisu u ogromnim koli¢inama, tradicionalne metode revizije ¢esto nisu do-
voljne za efikasno prepoznavanje anomalija. VesStacka inteligencija se nudi
kao adekvatno resenje, jer njene sposobnosti obrade velikih koli¢ina poda-
taka i prepoznavanja obrazaca mogu doprineti brzem i preciznijem otkri-
vanju potencijalnih prevara.

Cilj ovog rada je da razmotri kako tehnologije veStacke inteligencije, kao
Sto su masinsko ucenje, obrada prirodnog jezika ili duboko ucenje, mogu
biti primenjene u traganju za kriminalnim radnjama. Analizira¢emo sluca-
jeve upotrebe Al u detekceiji prevara, evaluaciji rizika 1 automatizaciji revi-
zorskih zadataka, naglasavaju¢i kako Al moze doprineti vecoj ta¢nosti, br-
zini 1 objektivnosti u revizorskim procesima.

Ovaj rad se oslanja na bogatu literaturu iz oblasti vestacke inteligencije, fo-
renzicke revizije i finansijskih prevara. Struktura ovog rada dizajnirana je
tako da pruzi sveobuhvatan pregled teme. Nakon uvoda, drugo poglavlje
razmatra teorijsku osnovu primene vestacke inteligencije u reviziji, dajuci
istorijski kontekst i definisanje klju¢nih pojmova. Trece poglavlje opisuje
metodologiju istrazivanja, ukljucujuci pristupe i alate koji se koriste u ana-
lizi. U Cetvrtom poglavlju predstavljamo detaljnu studiju slucaja koja ilu-
struje primenu z-score metode u analizi racunovodstvenih podataka, demon-
striraju¢i prakti¢nu primenu Al u identifikovanju anomalija. Peto poglavlje
diskutuje nalaze u kontekstu postojece literature, dok Sesto poglavlje za-
klju€uje rad 1 predlaze pravce za buduca istrazivanja.

Kroz ovaj uvod, postavili smo temelje za dublje istrazivanje mogucnosti koje
vestacka inteligencija pruza u forenzickoj reviziji. Slede¢a poglavlja ¢e de-
taljnije razmotriti teorijsku osnovu, metodologiju, i prakti¢ne primene Al,
isticuc¢i kako ova tehnologija ne samo da moze poboljsati efikasnost i efek-
tivnost forenzickih revizija, ve¢ i revolucionarizovati nacin na koji se pri-
stupa borbi protiv finansijskih prevara.

1. Teorijska osnova

Vestacka inteligencija (Al) sve vise doprinosi unapredenju forenzickih
istrazivackih metoda, otvarajuc¢i nove mogucnosti za detekciju finansijskih

148



MOGUCNOSTI PRIMENE VESTACKE INTELIGENC]JE U UNAPREDENJU FORENZICKIH ...

prevara i nepravilnosti. Znacaj implementacije Al u procese forenzickog
ra¢unovodstva prepoznat je od strane brojnih autora koji se u svojim teo-
rijskim 1 prakti¢nim radovima bave ovim pitanjem. Ebrahim 1 Al-Sartawi
(2024) naglasavaju da je integracija Al tehnologija u forenzic¢ko ra¢unovod-
stvo kljucna za razvijanje naprednih detekcijskih metoda, sposobnih da se
prilagode kompleksnim i dinami¢nim oblicima finansijskih manipulacija.

Izazovi koje donose digitalno bankarstvo i finansijske tehnologije zahte-
vaju od forenzickih istrazitelja koris¢enje sofisticiranijih alata i metoda za
efikasnu analizu i otkrivanje prevara. Al-Sartawi (2024) istice kako su spe-
cijalizovane vestine u digitalnom bankarstvu postale neophodne za foren-
zicke racunovode, ukazujuci na vaznost kontinuiranog obrazovanja i pro-
fesionalnog razvoja u ovom sektoru.

U kontekstu sveprisutnih finansijskih tehnologija, Alaaris i Al-Sartawi (2024)
razmatraju kako forenzi¢ko racunovodstvo moze efikasno odgovoriti na
nove izazove, posebno kroz upotrebu Al-a u identifikaciji 1 spre¢avanju fi-
nansijskih prevara. Sa porastom slozenosti elektronskih prevara, postoji
sve veca potreba za naprednim tehnoloSkim reSenjima i obrazovnim inici-
jativama koje bi se suprotstavile ovom trendu. Al-Zain 1 Al-Sartawi (2024)
istrazuju kako edukacija javnosti o elektronskim prevarama moze dopri-
neti smanjenju troskova vezanih za istrage i oporavak od posledica prevara.

Veliki podaci igraju klju¢nu ulogu u savremenim forenzi¢kim revizijama,
omogucavajuci detaljnu analizu obimnih setova finansijskih transakcija u
potrazi za anomalijama. Kayed i Al-Sartawi (2024) diskutuju o vaznosti ve-
likih podataka u forenzickom rac¢unovodstvu, naglasavaju¢i ulogu Al alata
u efikasnoj analizi podataka. Sabry (2023) analizira kako poslovna inteli-
gencija moze unaprediti detekciju potencijalnih prevara, isticuci znacaj in-
tegracije Al i analitickih alata velikih podataka u revizijske procese radi
poboljsanja detekcije prevara. Slicno tome, Aprilia (2023) se fokusira na
detekciju i prevenciju pranja novca putem informacionih tehnologija, po-
kazuju¢i kako primena Al i tehnika masinskog ucenja moze povecati spo-
sobnost forenzickih ratunovoda da otkriju sumnjive finansijske transakcije.

Malik i Al-Sartawi (2023) pruzaju sintezu literature o znacaju forenzi¢kog
racunovodstva u identifikaciji 1 sprecavanju finansijskih prevara, naglasa-
vajuci vaznost preciznog predstavljanja dokaza i primene Al-a u analizi fi-
nansijskih informacija. Kasztelnik i Campbell (2023) razmatraju budu¢nost
poslovne analize podataka i automatizaciju u ra¢unovodstvu, isticu¢i kako
digitalni alati i Al omogucavaju revizorima da sprovode virtuelne revizije,
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¢ime se poboljsava obuhvat i tacnost revizijskog procesa. Micah, Saidu, Ibi-
tomi, 1 Sanusi (2023) istrazuju primenu digitalne forenzike u borbi protiv
sajber kriminala, isti¢u¢i ulogu tehnologija poput Al-a i masSinskog u¢enja u
digitalnoj forenzici za efikasnu borbu protiv sajber i sajber-fizickih napada.

2. Pristupi i alati veStacke inteligencije
u forenzickim istragama

Vestacka inteligencija sve vise nalazi primenu u Sirokom spektru industrija,
ukljucujuci i forenzicko raCunovodstvo, gde ima potencijal da transformise
nacin na koji se sprovodi prevencija i detekcija prevara. Forenzic¢ko racu-
novodstvo je specijalizovana oblast revizije koja se bavi istrazivanjem i ot-
krivanjem prevara, nepravilnosti i drugih nezakonitih aktivnosti unutar
organizacije. U ovom kontekstu, Al moZe pruziti znacajne prednosti u efi-
kasnosti, preciznosti i brzini analize velikih koli¢ina podataka. U nastavku
¢e biti detaljnije razmotreni pristupi i alati vestacke inteligencije koji se ko-
riste u forenzickoj reviziji za prevenciju i detekciju prevara.

Najces¢i pristupi 1 alati veStacke inteligencije koji se koriste za prevenciju
i otkrivanje prevara su:

1. masinsko ucenje i obrada podataka
duboko ucenje

3. prirodno procesiranje jezika

4. prediktivna analitika

5. alati za vizuelizaciju podataka

N

Masinsko ucenje i obrada podataka. MasSinsko ucenje predstavlja revoluci-
onarnu paradigmu u forenzickom racunovodstvu, nude¢i napredne sposob-
nosti za obradu i analizu ogromnih koli¢ina podataka koji su €esto prisutni
u finansijskim i poslovnim sistemima. Kroz primenu razli¢itih tehnika ma-
Sinskog ucenja, revizori mogu efikasnije identifikovati potencijalne prevare,
nepravilnosti i rizike, ¢ime se znacajno unapreduje proces detekcije i pre-
vencije prevara. Uobicajene tehnike koje se koriste kod masinskog ucenja
su nadgledano i nenadgledano ucenje.

Nadgledano ucenje se koristi za klasifikaciju i predikciju na osnovu prethodno
oznacenih podataka. U kontekstu revizije, modeli nadgledanog uc¢enja mogu
se obucavati na skupovima podataka koji sadrze primere transakcija, klasi-
fikovanih kao ’legitimne’ ili ’prevarne’. Na taj nacin, model ,,u¢i da prepo-
znaje Sablone i indikatore koji su karakteristi¢ni za prevarantsko ponasanje.
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Za razliku od nadgledanog ucenja, nenadgledano ucenje ne zahteva pret-
hodno oznacene podatke, $to ga ¢ini idealnim za identifikaciju neuobica-
jenih Sablona i anomalija u podacima. Tehnike kao §to su k-means klastero-
vanje i Principal Component Analysis (PCA) omogucavaju analizu podataka
bez predefinisanih kategorija ili oznaka, istrazujuci prirodne grupe ili kla-
sterovanje unutar podataka.

Kroz primenu nenadgledanog u€enja, revizori mogu otkriti transakcije ili
obrasce ponasSanja koji odstupaju od 'normalnog’, Sto moze ukazivati na
potencijalne prevarantske aktivnosti ili rizike. Ova metoda je posebno ko-
risna u ranim fazama revizije, kada jos uvek nije jasno definisano Sta kon-
kretno treba traziti, omogucavajuci revizorima da identifikuju potencijalno
problematic¢ne oblasti koje zahtevaju dodatno ispitivanje.

Implementacija masinskog ucenja u forenzic¢ku reviziju donosi brojne iza-
zove, ukljucujuci potrebu za visokokvalitetnim i relevantnim podacima za
obuku modela, kao i potrebu za stru¢nim znanjem u oblasti nauke o po-
dacima i masinskog ucenja. Pored toga, vazno je osigurati da modeli ma-
Sinskog u€enja budu transparentni 1 objasnjivi, kako bi revizori mogli ade-
kvatno interpretirati i koristiti rezultate u svom radu.

Duboko ucenje. Duboko ucenje ima sve znacajniju ulogu u reviziji, posebno
u kontekstu detekcije i prevencije prevara. Koris¢enjem dubokog ucenja, re-
vizori mogu analizirati i interpretirati velike koli¢ine neuredenih podataka,
kao Sto su tekstovi, slike 1 audio zapisi, na nacine koji su ranije bili neza-
mislivi. Ovo otvara nove horizonte u identifikaciji suptilnih, slozenih obra-
zaca ponaSanja i komunikacije koji mogu ukazivati na prevarne aktivnosti.

Duboko u€enje se moze primeniti u razli¢itim aspektima forenzike, uk-
ljuCujuci analizu transakcija, reviziju finansijskih izvestaja, 1 istrazivanje
elektronske komunikacije i dokumenata. Na primer, u analizi finansijskih
izvestaja, duboko ucenje moze pomoc¢i u identifikaciji neobi¢nih promena u
finansijskim pokazateljima ili transakcijama koje odstupaju od uobicajenih
Sablona poslovanja. Ovo ukljucuje detekciju manipulacija kategorijama u
finansijskim izvestajima kao $to su prihodi ili rashodi.

Glavna prednost dubokog ucenja lezi u njegovoj sposobnosti da obradi i
izvuce smislene informacije iz kompleksnih, neuredenih podataka. Za ra-
zliku od tradicionalnih algoritama masinskog uc¢enja, duboko ucenje moze
automatski identifikovati relevantne karakteristike iz podataka, sto elimi-
nise potrebu za ru¢nim kreiranjem i selekcijom karakteristika. Duboko
ucenje je posebno efikasno u identifikaciji sloZzenih obrazaca i veza unutar

151



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

velikih skupova podataka, $to ga ¢ini idealnim za detekciju sofisticiranih
prevara koje bi mogle ostati neotkrivene kroz tradicionalne metode analize.

Iako duboko uc¢enje nudi znacajne prednosti, postoje i odredeni izazovi i
ogranicenja. Trening dubokih neuronskih mreza zahteva velike koli¢ine po-
dataka i racunarske resurse, §to moze biti izazovno za neke organizacije.
Osim toga, modeli dubokog uc¢enja mogu biti ,,crne kutije*, Sto otezava in-
terpretaciju i objasnjenje kako su dosli do odredenih zakljucaka, $to moze

predstavljati problem u kontekstu revizije gde je transparentnost kljucna.

Procesiranje prirodnog jezika. Procesiranje prirodnog jezika (NLP) pred-
stavlja klju¢nu tehnologiju u forenzickim istragama, omogucavaju¢i analizu
velikih koli¢ina tekstualnih podataka kako bi se identifikovali potencijalni
znaci prevara 1 nepravilnosti. Kroz primenu NLP-a, revizori 1 forenzicki
stru¢njaci mogu efikasno pretrazivati, analizirati i interpretirati tekstualne
podatke iz razlicitih izvora, ukljucujuci elektronsku komunikaciju, finan-
sijske izvestaje, ugovore, inventarne liste i druge dokumente. Ova sposob-
nost je posebno vazna u svetlu sve vece koli¢ine digitalnih podataka i slo-
zenosti modernih poslovnih operacija.

Primena NLP-a u forenzickim istragama nudi niz prednosti, ukljucujuci:

» Efikasnost: Automatizacija analize tekstualnih podataka omogu-
¢ava revizorima 1 istraziteljima da brzo obrade i analiziraju velike
koli¢ine podataka, Sto bi ru¢no bilo veoma vremenski zahtevno.

* Dubinu analize: NLP omogucava detaljnu analizu teksta na nivou
znacenja, konteksta i emocija, otkrivaju¢i slozene i suptilne obrasce
koji bi mogli ostati neprimetni kroz povrsniju analizu.

* Objektivnost: Automatizovana analiza moze pomo¢i u smanjenju
subjektivnih pristrasnosti koje mogu uticati na analitiCare, pruza-
juéi objektivniji pogled na tekstualne podatke.

NLP predstavlja moc¢an alat u arsenalu forenzickih istrazitelja, omogucava-
ju¢i detaljnu 1 efikasnu analizu tekstualnih podataka u potrazi za indikato-
rima prevara. Kroz primenu naprednih tehnika NLP-a, revizori i istrazitelji
mogu otkriti klju¢ne informacije koje su skrivene u obimnim koli¢inama
tekstualnih podataka, doprinoseci efikasnoj detekciji i prevenciji prevara.
Uprkos izazovima, kontinuirani razvoj NLP tehnologija i pristupa obecava
jo§ vece mogucnosti za unapredenje forenzickih istraga u digitalnom dobu.

Prediktivna analitika. Prediktivna analitika predstavlja snazan alat u kon-
tekstu forenzickih istraga, omogucavajuci stru¢njacima da koriste istorijske
podatke i napredne modele za predvidanje buduc¢ih dogadaja ili ponasanja.
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Prediktivna analitika koristi razli¢ite statisticke i masinske tehnike ucenja
da analizira istorijske podatke kako bi se napravile predikcije o budué¢nosti.
Ovo ukljucuje razli¢ite metode, od jednostavnih regresionih modela do slo-
zenih algoritama koji se koriste za obradu i analizu velikih koli¢ina poda-
taka u potrazi za obrascima koji mogu ukazivati na potencijalne rizike i
prevarne aktivnosti.

U forenzic¢kim istragama, prediktivna analitika moZze biti primenjena na
razli¢ite nacine:

» Detekcija prevara: Analizom transakcija, finansijskih izvestaja i
drugih relevantnih podataka, prediktivni modeli mogu identifiko-
vati Sablone koji su ¢esto prisutni kod prevarantskih aktivnosti. Na
primer, modeli mogu otkriti anomalije u knjigovodstvenim zapi-
sima koji ukazuju na manipulaciju prihoda ili rashoda.

* Procena rizika: Prediktivna analitika moze pomoc¢i u oceni rizika
od prevara unutar odredenih oblasti poslovanja ili kod odredenih ti-
pova transakcija, omogucavajuci organizacijama da alociraju svoje
resurse revizije tamo gde su rizici najveci.

* Analiza trendova: Prac¢enjem i analiziranjem trendova u podacima,
prediktivna analitika moze pomoc¢i u identifikaciji novih metoda
prevara ili promena u ponasanju prevaranata, omogucavajuci revi-
zorima da budu korak ispred prevaranata.

Iako je prediktivna analitika mocan alat, ona takode dolazi sa odredenim
izazovima. Kvalitet i tacnost predikcija zavise od kvaliteta i relevantnosti
dostupnih podataka, kao i1 od preciznosti samih modela. Postoji 1 rizik od
prekomerne prilagodenosti modela (overfitting), gde modeli pokazuju vi-
soku tac¢nost na istorijskim podacima ali slabo korespondiraju na novim,
nepoznatim podacima.

Alati za vizuelizaciju podataka. Alati za vizualizaciju podataka igraju klju¢nu
ulogu u forenzi¢kim istragama, omogucavajuéi strucnjacima da na efikasan
1 intuitivan nacin predstave slozene skupove podataka. Kroz vizualizaciju,
podaci koji se inace tesko interpretiraju kroz tabele i brojke mogu biti pred-
stavljeni u obliku koji olakSava razumevanje, analizu i donoSenje odluka.
U kontekstu detekcije i prevencije prevara, vizualizacija podataka omogu-
¢ava revizorima i forenzickim stru¢njacima da brzo identifikuju Sablone,
trendove 1 anomalije koje mogu ukazivati na sumnjive aktivnosti.

Postoji niz alata za vizualizaciju podataka koji se Siroko koriste u foren-
zickim istragama, ukljucujuci Excel, Tableau, Microsoft Power BI ili Qlik
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Sense. Iako su alati za vizualizaciju podataka izuzetno korisni, postoji ne-
koliko izazova u njihovoj primeni. Preciznost i objektivnost vizualizacija
su klju¢ni; pogreSno dizajnirane vizualizacije mogu dovesti do pogreSnih
interpretacija i zaklju¢aka. Takode, vazno je osigurati da vizualizacije budu
prilagodene publici, pruzajuci relevantne informacije na jasan i koncizan
nacin, bez preopterecenja nepotrebnim detaljima.

3. Studija slucaja

U ovom prakti¢nom primeru, fokusiramo se na detekciju anomalija u po-
dacima o prodaji koji su zabeleZeni u glavnoj knjizi jedne kompanije. Ano-
malije u ovom kontekstu mogu ukazivati na potencijalne nepravilnosti, kao
Sto su greske u fakturisanju, manipulacije prodajom ili ¢ak svesne prevare.
Cilj nase analize je identifikovanje transakcija prodaje koje znacajno odstu-
paju od uobicajenih Sablona prodaje na nivou analitike kupaca.

Statisti¢ki postupak koji ¢e se koristiti za detekciju anomalija je z-score. Z-
score je statisticka mera koja opisuje koliko standardnih devijacija je po-
jedinacna vrednost podatka udaljena od srednje vrednosti distribucije. Z-
score se izracunava pomocu formule:

. PGSt
gde je: g
X - pojedina¢na vrednost,
u - srednja vrednost skupa podataka,
o - standardna devijacija skupa podataka.

Sprovodenje z-score statistiCkog metoda ¢e se u ovom primeru vrsiti putem
programa vestacke inteligencije chatGPT. lako ChatGPT primarno sluzi
kao jezicki model, njegova primena moze biti proSirena na analizu poda-
taka kroz generisanje upita za izvlacenje podataka, generisanje skripti za
analizu podataka ili ¢ak pruzanje smernica za interpretaciju rezultata sta-
tisticke analize.

Proces detekcije anomalija putem z-score tehnike uz koris¢enje ChatGPT-
a moze se sprovesti kroz sledece korake:

1. Obezbedenje pristupa podacima: U program chatGPT je aplodovan
excel fajl glavne knjige jednog preduzeca.

2. Priprema podataka za analizu: Od chatGPT-a je zatrazeno da pristupi
glavnoj knjizi, da proveri format kolona i u slucaju potrebe obezbedi
odgovarajuci format (npr. broj konta i Sifra analitike treba da budu al-
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fabetski, a ne numericki podaci), da izracuna deskriptivnu statistiku
i utvrdi da li postoje nedostajuci podaci u kolonama. ChatGPT koristi
python kod za sprovodenje ovih zadataka i daje autput u okviru programa.

. Izracunavanje Z-skora i identifikacija anomalija: Kroz komunikaciju
sa chatGPT-em je zatrazeno da pokusSa da detektuje anomalije u tran-
sakcijama prodaje po kupcima primenom tehnike z-score. ChatGPT
pokrece python skript i izracunava z-score kao odstupanje pojedi-
nacnih transakcija prodaje od aritmeticke sredine prodaje po kupcima.
Odstupanje se izrazava u standardnim devijacijama. Za transakcije
koje imaju z-score vrednosti koje znacajno odstupaju od norme (z-
score veci od £3 standardne devijacije na nivou kupca) smatra se da
predstavljaju anomalije u podacima i podlezu daljoj analizi.

. Ekstrakcija anomalija, analiza 1 interpretacija: Od chatGPT-a je zatra-
zeno da kreira novi excel fajl u koji ¢e izdvojiti sve transakcije prodaje
koje znacajno odstupaju od uobicajenog iznosa prodaje datom kupcu.
Ovakav pristup je prakti¢niji od prikaza u okviru teksta autputa komu-
nikacije sa chatGPT-em jer omogucuje manipulisanje ovim podacima.

Program vestacke inteligencije je izdvojio 10 sumnjivih transakcija:

Tabela 1. Rezultat procedure detekcije anomalija primenom z-score tehnike
uz pomo¢ vestacke inteligencije

Nalog Sifra analitike Naziv analitike Duguje
84/22002209 10263 Synthesis agro konsalting doo 29.998.296,00
84/22002371 0759 Dijamant doo Zrenjanin 69.218.220,00
84/22002375 10263 Synthesis agro konsalting doo 19.998.864,00
84/22002442 10263 Synthesis agro konsalting doo 70.335.936,00
84/22002443 492 PTP Albatros mm doo 54.912.899,52
84/22002609 0759 Dijamant doo Zrenjanin 35.896.320,00
84/22002727 0759 Dijamant doo Zrenjanin 52.509.600,00
84/22003190 0759 Dijamant doo Zrenjanin 76.152.000,00
84/22003342 0759 Dijamant doo Zrenjanin 76.094.400,00
84/22005645 1172 Gebi doo Cantavir 60.824.603,68

Izvor: Autori

U cilju provere autputa vestacke inteligencije sprovedena je vizuelizacija poda-
taka u programu Excel za kupce kod kojih je utvrdeno postojanje neuobicajenih
transakcija prodaje. Za preduzece ,,Dijamant doo, Zrenjanin, graficki prikaz
transakcija prodaje za naznac¢enim neuobiCajenim transakcijama izgleda ovako:
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Grafikon 1. Transakcije prodaje kupca sa detektovanim anomalijama
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Mozemo zakljuciti da je program vestacke inteligencije na pravilan nacin
izdvojio sumnjive transakcije. Ove transakcije se u daljem postupku revi-
zije izdvajaju, analiziraju i dokumentuju. Ovaj metod je svakako efikasniji
od nasumicnog izbora transakcija u uzorak ili izbora samo najvecih tran-
sakcija prodaje koji zanemaruje uobicajene iznose transakcija prodaje za
pojedinacnog kupca.

Program vestacke inteligencije mozemo dodatno iskoristiti tako da gene-
riSemo python skript koji mozemo koristiti i kod drugih klijenata revizije.
Osim toga, preradom python koda za analizu transakcija prodaje, tehnika
detekcije anomalija moze se koristiti i za druge transakcije i salda (npr. tran-
sakcije nabavke, nov¢ane transakcije, zarada radnika i dr.).

Na osnovu ove studije slucaja, mozemo zakljuciti da primena z-score mo-
dela za detekciju anomalija u podacima o prodaji kupcima predstavlja efi-
kasan statisticki pristup za identifikaciju transakcija koje odstupaju od uobi-
cajenih Sablona. Koris¢enje ChatGPT-a kao podrske u ovom procesu moze
znacajno olaksati analizu, interpretaciju i izvestavanje, ¢cime se poboljSava
celokupni proces detekcije anomalija. Ovakav pristup omogucava organi-
zacijama da proaktivno identifikuju 1 adresiraju potencijalne nepravilnosti,
doprinoseci vecoj transparentnosti i integritetu poslovnih operacija.

Zakljucak

U svetu u kome tehnoloski napredak neprestano redefiniSe postojece od-
nose, vestacka inteligencija izaziva temeljnu transformaciju u oblasti foren-
ziCkih istraga. Ova transformacija nije samo evolutivna; ona je revolucio-
narna, obecavajuci znacajno unapredenje u efikasnosti i efektivnosti procesa
detekcije 1 prevencije prevara. U srzi ove promene leze tehnologije masin-
skog ucenja, dubokog ucenja, obrade prirodnog jezika (NLP), prediktivne
analitike 1 vizualizacije podataka, koje su se pokazale kao klju¢ni alati u
rukama forenzickih revizora, omogucavajuci im da obrade i analiziraju ve-
like koli¢ine podataka brze i preciznije nego ikada pre.

S obzirom na Sirok spektar aplikacija i potencijalnih koristi, primena Al u
forenzickoj reviziji ne samo da unapreduje tradicionalne metode, vec ta-
kode otvara vrata za inovativne pristupe u borbi protiv finansijskih prevara.

Vazno je naglasiti da Al sluzi kao alat koji dopunjuje, a ne zamenjuje, stru¢nost
1 profesionalni skepticizam revizora. Uloga revizora u eri Al nije umanjena;
naprotiv, ona postaje sve kompleksnija i zahteva kontinuirano usavrSavanje
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i adaptaciju na nove alate i metodologije. Ova dinamika naglasava potrebu
za interdisciplinarnim pristupom u forenzickom ra¢unovodstvu, kombino-
vanjem tradicionalnih revizorskih vestina sa ekspertizom iz oblasti nauke
o podacima i Al tehnologija.

Iako Al u reviziji nudi obecavajuée moguénosti, neophodno je biti svestan i
izazova koji prate ovu tehnolosku integraciju. Pitanja kao §to su eticke im-
plikacije, transparentnost Al algoritama, zastita privatnosti i podataka, te
potreba za razvojem adekvatnih regulatornih okvira su od sustinske vaz-
nosti za odrzivu i odgovornu primenu Al u ovoj oblasti.

Uzimajucéi u obzir sve ove aspekte, moguénosti za povecanje forenzickih
kapaciteta revizije u svetlu Al tehnologija izgledaju izuzetno obecavajuce,
ali i izazovno. Potrebno je kontinuirano istrazivanje, razvoj i saradnja iz-
medu akademskih krugova, industrije 1 regulatornih tela kako bi se mak-
simizirale koristi od Al, uz istovremeno adresiranje potencijalnih rizika i
izazova. Kako se tehnologija razvija, tako ¢e i uloga revizora evoluirati, po-
stavljajuci nove standarde u borbi protiv finansijskih prevara i doprinoseci
vecoj transparentnosti 1 integritetu poslovnih operacija.
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INVESTIGATING GREENWASHING:
THE CASE OF GREEN AND

SUSTAINABILTY-LINKED BONDS

Apstrakt

Jedno od glavnih pitanja koje se postavlja tokom poslednjih godina jeste kako po-
drzati tranziciju ka zelenijoj i odrzivijoj ekonomiji, pri cemu se ima u vidu da se
principi odrzivosti ubrzano pocinju implementirati u sve sfere finansija. U tom kon-
tekstu, trzista zelenih obveznica i obveznica vezanih za odrzivost poslovanja sve vise
dobijaju na znacaju, s obzirom na to da ove obveznice predstaviljaju efikasne instru-
mente za ostvarivanje Zeljenih ekonomsko-ekoloskih ciljeva odrzivosti. Medutim,
usled odsustva univerzalnih standarda za izdavanje odrzivih obveznica, kompanije
mogu preduzeti manipulativne aktivnosti prilikom njihove emisije. Cilj ovog rada
Jje da ukaze na znacaj istrazivanja eko-manipulacija vezanih za zelene obveznice
i obveznice vezane za odrzivost poslovanja, kao i na razlicitost prilaza primenji-
vanih u forenzickoj analizi zelenih manipulacija u slucaju ovih hartija od vrednosti.

Kljuéne redi: zelene obveznice, obveznice povezane sa odrzivoscu, zeleni pro-
Jekti, kljucni ekoloski indikatori ucinka, eko-manipulacija, forenzicka analiza.

JEL Klasifikacija: M41, M42, G10, K40, Q56.

Abstract

One of the major questions that has been asked in recent years is how to support
the transition to a greener and more sustainable economy, bearing in mind that
the principles of sustainability rapidly begin to be implemented in all spheres
of finance. In this context, the green and sustainability-linked bonds market
are gaining more importance. Namely, these bonds represent efficient instru-
ments for fulfilling desired economic and environmental goals of sustainability.
However, due to the lack of universal standards for issuing sustainable bonds,
companies may undertake manipulative activities during their issuance. The aim
of this paper is to point out the importance of investigating greenwashing re-
lated to green bonds and sustainability-linked bonds, as well as the diversity
of approaches applied in the forensic analysis of greenwashing in case of these
securities.

161



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

Keywords: green bonds, sustainability-linked bonds, green projects, environmental
KPIs, greenwashing, forensic analysis.

JEL Classification: M41, M42, G10, K40, Q56.

Uvod

Odrzive obveznice igraju klju¢nu ulogu u mobilizaciji kapitala ka ostva-
renju ciljeva odrzivog razvoja i tranziciji ka ekoloski 1 socijalno praved-
nijoj ekonomiji. U poredenju sa zelenim obveznicama kojima se finansiraju
zeleni projekti, obveznice vezane za odrzivost poslovanja (engl. Sustaina-
bilty-Linked Bonds, SLB), predstavljaju finansijske instrumente opste na-
mene koji pruzaju emitentima fleksibilnost prilikom upotrebe finansijskih
sredstava prikupljenih njihovom emisijom.

U uslovima povoljnih kamatnih stopa i snazne politicke podrske zelenoj
tranziciji, upotreba zelenih obveznica i SLB povezana je neretko sa repu-
tacionim rizikom od eko-manipulacija (greenwashing), odnosno pruzanja
investitorima obmanjujucih ili potpuno laznih informacija o uticaju finan-
sijskog instrumenta na zivotnu sredinu. [zdavaoci mogu preuvelicati ili po-
gresno predstaviti ekoloske prednosti projekata u cilju privla¢enja investi-
tora (u slucaju zelenih obveznica) ili mogu postaviti nejasne ili lako dostizne
ciljeve odrzivosti poslovanja ili ograniciti transparentnost u izvesStavanju.
Sprovodenjem forenzicke analize zelenih i obveznica povezanih sa odrzi-
vosc¢u, investitori, regulatori i drugi zainteresovani akteri sticu ve¢i nivo
uveravanja o kredibilitetu i integritetu ovih instrumenata. To pomaze u pro-
movisanju transparentnosti, odgovornosti i poverenja na trzistu zelenih fi-
nansija, sprecavajuci zloupotrebu ekoloskih etiketa u marketinske ili re-
putacione svrhe, $to na kraju podrzava prelazak na odrziviju i ekoloski
odgovorniju ekonomiju.

Kada se radi o zelenim obveznicama, forenzicka analiza se usredsreduje na
proveru uticaja finansiranih projekata na Zivotnu sredinu, dok kod SLB ona
podrazumeva procenu kredibiliteta i efektivnosti ekoloskih ciljeva i u¢inaka
izdavaoca. Nakon uvoda, u odeljku 2, dajemo pregled osnovnih karakteri-
stika SLB i zelenih obveznica, i analiziramo principe i metriku na kojima
pociva emisija ovih finansijskih instrumenata. Zatim se bavimo praksom
eko-manipulacija povezanih sa njthovom emisijom. Razmatranja u odeljku
4 posvecena su analizi regulatornog okvira za emisiju zelenih obveznica
i SLB u Evropskoj uniji. U odeljku 5 ukazujemo na specificnosti procesa
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forenzicke analize eko-manipulacija u sluc¢aju zelenih obveznica i SLB. Po-
slednji odeljak sadrzi zakljucna razmatranja.

1. Karakteristike SLLB i zelenih obveznica

Zelene, drustvene, plave, odrzive i tranzicione obveznice i zajmovi, pred-
stavljaju finansijske instrumente kojima se direktno finansiraju projekti koji
mogu uticati na ciljeve kompanije u oblasti zasStite Zivotne sredine, drustva i
korporativnog upravljanja (Environmental, Social, Governance, ESG). Pored
pomenutih, postoje i obveznice, odnosno zajmovi povezani sa ostvarenjem
indikatora korporativne odrzivosti. Ova grupa obveznica, u koju spadaju
obveznice povezane sa odrzivos¢u, kao 1 obveznice drustvenog i ekoloskog
uticaja, pruza emitentima mogucénost da prikupe kapital kao sredstvo za
podrsku njihove strategije odrzivosti.

Pojava zelenih obveznica se vezuje za 2007. godinu kada je Evropska inve-
sticiona banka (European Investment Bank, EIB) emitovala prvu seriju ob-
veznica Cija je svrha bila da se podstakne razvoj obnovljive energije i ener-
getska efikasnost. Prema jednoj od definicija, zelene obveznice predstavljaju
“vrstu duznickog instrumenta gde ¢e se sredstva prikupljena njihovom emi-
sijom iskljucivo koristiti za finansiranje ili refinansiranje, delimi¢no ili u
potpunosti, novih i/ili postojec¢ih prihvatljivih zelenih projekata” (ICMA,
2022, str. 3). Ovaj inovativni finansijski instrument kreiran je sa ciljem po-
vezivanja investitora i projekata sa ekoloskom dimenzijom koji doprinose
ocuvanju zivotne sredine, kao i radi pruZanja pomo¢i vladama da prikupe
nedostajuca sredstva za ostvarivanje ciljeva odrzivosti (Ostoji¢, 2023). Jo-
lovi¢ 1 Jolovi¢ (2021, str. 2) navode da su zelene obveznice pogodno sred-
stvo finansiranja odrzivih zelenih projekata, s obzirom na to da predstav-
ljaju izvor potencijalno jeftinog kapitala (uz opciju dugorocnog dospeca),
omogucavaju investitorima potrebnu diverzifikaciju, kao 1 relativno sta-
bilne i predvidive prinose.

Kljuéna razlika izmedu zelenih i konvencionalnih obveznica ogleda se u
tome $to se sredstva prikupljena emisijom zelenih obveznica investiraju u
projekte koji doprinose ocuvanju zZivotne sredine. Lofer, Petreski i Stephan
(2021) istiu da je prinos na zelene obveznice nizi u odnosu na prinos kon-
vencionalnih obveznica, ali i da zelene obveznice nose nizi rizik s obzirom
na to da njihova emisija podrazumeva transparentno izvestavanje o upotrebi
prihoda i odrZivosti projekta. Na trziStu se trenutno razlikuju Cetiri kategorije

163



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

zelenih obveznica — standardne zelene obveznice (Standard Green Use of
Proceeds Bond), zelene prihodovne obveznice (Green Revenue Bond), ze-
lene projektne obveznice (Green Project Bond) i zelene sekjuritizovane ob-
veznice (Green Securitised Bond), pri cemu se sa daljim razvojem trzista
mogu pojaviti i nove kategorije zelenih obveznica (ICMA, 2022, str. 8).

Obveznice vezane za odrzivost predstavljaju tip obveznica Cije finansijske
i/ili strukturne karakteristike mogu da variraju u zavisnosti od toga da li
emitent, u okviru unapred definisanog vremenskog okvira, ostvaruje defi-
nisane ciljeve odrzivosti (ICMA, 2023). Emisijom SLB-a stvara se nedvo-
smislen finansijski podsticaj za kompanije da se bave odrzivos¢u svog po-
slovanja, jer neispunjenje ciljeva u¢inaka odrzivosti vodi povecanju troskova
finansiranja 1 naruSavanju reputacije kompanije na trzistu (Denci¢-Mihajlov
& Milenkovi¢-Kerkovi¢, 2023).

Osnovne razlike izmedu SLB i zelenih obveznica odnose se na: koriS¢enje
priliva koji su prikupljeni emisijom i prodajom ovih finansijskih instrume-
nata, troskove finansiranja, veli¢inu trzista i ulogu eksternih verifikatora u
postupku emisije. U slucaju zelenih obveznica, koje emitentu namecu fiksne
finansijske rashode (iznos isplate kupona), emitenti su duzni da sredstva
prikupljena njihovom emisijom iskoriste iskljucivo za finansiranje tzv. ,,ze-
lenih* projekata. Isti prilivi, u sluc¢aju SLB-a mogu se koristiti fleksibilnije,
u cilju povecanja odrzivosti poslovanja. Povecana fleksibilnost povezana je,
medutim, sa potencijalnim povecanjem troskova finansiranja kada ciljevi
odrzivosti ne budu ostvareni. Obavezni sastavni deo dokumentacije prikom
emisije SLB je i izvestaj eksternog verifikatora. Nezavisna verifikacija se
v1$i prema odredenom skupu kriterijuma, koji se obi¢no odnose na ekolosku/
drustvenu odrzivost ili klju¢ne indikatore u¢inka (eng. Key Performance
Indicators, KPI) i ciljeve odrzivosti za SLB (opSirnije kod: ICMA, 2023).

Vazna karakteristika SLB-a je veza izmedu troskova finansiranja i posti-
zanja specificnih ciljeva ucinka odrzivosti (Sustainable Performance Tar-
gets, SPT). Emisijom SLB-a kreira se monetarni podsticaj za emitente da
smanje svoj ugljenicni otisak u skladu sa odabranim KPI i SPT. U zavi-
snosti od strukture, obveznice vezane za odrzivost mogu biti emitovane
sa: a) rastucom kamatom (dodatna kamata se isplac¢uje ukoliko unapred
utvrden indikator ucinka odrzivosti nije ostvaren (step-up based sustaina-
bility-linked bonds) 2), ili b) umanjenom kamatom koja se isplacuje kada je
emitent osvario ciljni indikator u¢inka odrzivosti (step-down based susta-
inability-linked bonds).
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2. Praksa eko-manipulacija povezanih
sa emisijom SLB i zelenih obveznica

Kao jedan od razloga zasto kompanije pristupaju eko-manipulaciji prilikom
emisije SLB ili zelenih obveznica navodi se da se na ovaj nac¢in moze pri-
baviti stabilan srednjoro¢ni ili dugoroc¢ni kapital po povoljnim stopama. U
kontekstu zelenih obveznica, ¢ija emisija ukazuje na posvecenost kompa-
nije ekoloskim ciljevima, ovakav pro-ekoloski signal moze imati pozitivan
uticaj na cenu obveznice i pomoc¢i kompanijama da smanje svoje troskove
finansiranja (Zhang, Li, & Liu, 2021). Pojedine lokalne samouprave u cilju
razvoja trzista zelenih obveznica nude subvencionisane kamatne stope i
poreske olaksice (Shi, Ma, Jiang, Wei & Yue, 2023). Upravo ove prednosti
mogu motivisati emitente da za svoje obveznice koriste oznaku “zelene”
iako one zapravo ne ispunjavaju odgovarajuce zahteve. Pored toga, usled
pruzanja obmanjujucih informacija prilikom emisije zelenih obveznica, sred-
stva prikupljena njihovom emisijom mogu se koristiti za finansiranje pro-
jekata koji nisu u potpunosti ekoloski prihvatljivi, odnosno nanose manje
Stete po zivotnu sredinu, ali tehnicki 1 dalje ne predstavljaju odrZivu alter-
nativu (Dietz & Natrup, 2020).

Pojedini autori smatraju da je eko-manipulacija potencijalno veci problem
kada su u pitanju SLB obveznice. Vulturius, Maltaisa i Forsbacka (2022)
navode da se kod emisije SLB-a prostor za eko-manupulacije moze javiti
zbog nedovoljno jasnog definisanja relevantnosti i materijalnosti kljucnih
pokazatelja ucinka, ali i zbog ¢injenice da se ciljevi u¢inka odrzivosti ne
postavljaju dovoljno ambiciozno, ve¢ su lako ostvarivi.

Identifikovani su i odredeni eksterni faktori koji olakSavaju greenwashing
onim kompanijama koje imaju ovakve motive. Oni se pre svega odnose na
¢injenicu da 1 uprkos sve vecoj zastupljenosti ovih finansijskih instrume-
nata, na trzistu ne postoje jedinstveni standardi koji bi sadrzali precizne
kriterijume $to bi trziSnim ucesnicima omogucilo da sa sigurnoséu pro-
cene da li je odredeni projekat zaista zeleni ili odrziv. Shodno tome, zemlje
Sirom sveta su definisale kriterijume za zelene ili ESG projekte uzimajuci
u obzir potrebe i karakteristike sopstvenog industrijskog razvoja, to je re-
zultiralo pojavom veceg broja standarda na trzistu, pa kompanije upravo tu
nedoslednost 1 nepreciznost kriterijjuma koriste za eko-manipulaciju (Shi 1
dr., 2023). Yulin i Yahong (2023) navode da ukoliko je emisija SLB ili ze-
lenih obveznica oblik eko-manipulacije, emitenti ¢e odgovoriti na trziSne
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pritiske i/ili regulatorne zahteve povecavanjem lako uocljivih elemenata ze-
lenih ili odrzivih inovacija, kao §to su na primer brzina i/ili koli¢ina. Naime,
kako bi se stvorila iluzija da se investira u zelene ili odrzive projekte, emi-
tenti mogu sredstva prikupljena emisijom ovih obveznica iskoristiti za po-
vecanje koli¢ine zelenih ili odrzivih inovacija umesto unapredenja njihovog
kvaliteta ili sustinskih moguénosti (Shi i dr., 2023).

3. Regulatorni okvir za emisiju SLB i zelenih obveznica

U cilju sprecavanja potencijalnih prevara investitora na trzistu zelenih har-
tija od vrednosti u¢injeni su 1 odredeni napori, u smislu kreiranja odredenih
mera samoregulacije, ukljucujuéi tu smernice, preporuke, vodice i standarde
dobre prakse (Sovilj, 2020). U tom smislu se, kao najpoznatiji standard za
izdavanje zelenih obveznica navode Principi zelenih obveznica (Green Bond
Principles, GBP) koji su tokom 2014. godine usvojeni od strane Meduna-
rodne asocijacije trzista kapitala (International Capital Market Association,
ICMA). Revidirani su tokom 2018. godine, kao i u junu 2021. godine i nisu
ograniceni na odredenu jurisdikciju. ICMA principi predstavljaju dobro-
voljne smernice kojima se preporucuje transparentnost i obelodanjivanje,
ali 1 promovise integritet u razvoju trzista zelenih obveznica detaljnim po-
jasnjavanjem procesa njihovog emitovanja (ICMA, 2022). Smernice za iz-
davanje verodostojne zelene obveznice se formiraju na temelju Cetiri glavne
komponente principa (ICMA, 2022, str. 4-6):

» koris¢enje prihoda (sredstva prikupljena emisijom obveznica ko-
riste se isklju¢ivo za finansiranje projekata koji pripadaju katego-
riji prihvatljivih zelenih projekata i obezbeduju neosporne ekoloske
koristi),

e proces ocenjivanja i odabira projekta (emitent mora jasno definisati
svrhu upotrebe prikupljenih sredstava uz istovremenu jasnu identi-
fikaciju koristi za Zivotu edinu),

» upravljanje prihodima (sredstva prikupljena emisijom se moraju dr-
Zati na posebnom racunu i koristiti isklju¢ivo za finansiranje zelenih
projekata) i

* izveStavanje (u svakom trenutku moraju biti na raspolaganju infor-
macije o upotrebi prikupljenih sredstava, kao i o tome koji se pro-
jekti finansiraju).

Principima su definisane i prihvatljive kategorije zelenih projekata koje
se odnose na: obnovljive izvore energije, energetsku efikasnost, kontrolu i
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smanjenje zagadenja, Cist transport, adaptaciju na klimatske promene, ocu-
vanje kopnenog i vodenog biodiverziteta, ekoloski odrzivo koris¢enje ze-
mljista, odrzivo upravljanje vodama i otpadnim vodama i zelenu gradnju.

Pored prethodno pomenutih principa, na trzistu su zastupljeni i drugi stan-
dardi 1 smernice koji obezbeduju organizacionu i proceduralnu osnovu za
emitovanje zelenih i1 klimatskih obveznica. Medutim, upravo nepostojanje
uniformnih standarda uticalo je na smanjenje trziSne transparentnosti, §to
predstavlja prepreku daljeg razvoja trzista zelenih obveznica ¢iji rast je po-
treban za postizanje ciljeva Pariskog sporazuma i Evropskog zelenog dogo-
vora. Shodno tome, Evropska komisija je u julu 2021. godine dala predlog
za uvodenje EU Standarda za zelene obveznice (European Green Bond
Standard, EU-GBS). Uredbom 2023/2631 (European Green Bond Regula-
tion, (EU) 2023/2631) koja je stupila na snagu novembra 2023. godine (sa
pocetkom primene od decembra 2024. godine) predstavljen je EU Standard
za zelene obveznice Cija je primena dobrovoljna.

Standard se u potpunosti oslanja na kriterijume EU Taksonomije §to podra-
zumeva da sva sredstva prikupljena emisijom evropskih zelenih obveznica
moraju biti investirana u aktivnosti koje ispunjavaju kriterijume EU Takso-
nomije za ekoloski odrzive ekonomske aktivnosti (Council of the European
Union, 2023). U pitanju su aktivnosti koje (European Commission, 2020):

* znacajno doprinose najmanje jednom od definisanih Sest ekoloskih
ciljeva - ublazavanje klimatskih promena, adaptacija na klimatske
promene, odrziva upotreba i zastita vodnih resursa, tranzicija ka
cirkularnoj ekonomiji, prevencija i kontrola zagadenja i zaStita i ob-
nova biodiverziteta i ekosistema,

* ne nanose Stetu ostalim ciljevima,

* postuju minimalne mere drustvene zastite,

* odgovaraju tehnickim kriterjjumima provere.

Takode, standardom se zahteva potpuna transparentnost u pogledu aloci-
ranja sredstava prikupljenih emisijom obveznica, $to ¢e se realizovati de-
taljnim izvesStavanjem. Da bi se sprecila eko-manipulacija na trzistu ge-
neralno, Uredbom se takode predvidaju i odredene preporuke u vezi sa
dobrovoljnim izvestavanjem i za druge ekoloski odrzive obveznice, kao i
za SLB emitovane na teritoriji EU (Council of the European Union, 2023).
Predvideno je i da sve evropske zelene obveznice mora proveriti eksterni
recenzent kako bi se osigurala uskladenost sa Uredbom, ali i obezbedilo
finansiranje projekata koji su u skladu sa EU Taksonomijom. Superviziju
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eksternih recenzenata koji pruzaju usluge emitentima evropskih zelenih
obveznica vrsi¢e Evropska uprava za hartije od vrednosti i trzista (The Eu-
ropean Securities and Markets Authority, ESMA), pri cemu recenzenti mo-
raju biti registrovani kod ESMA.

Medunarodna asocijacija trzista kapitala je 2020. godine takode usvojila i
Principi obveznica povezanih sa odrzivoséu poslovanja (The Sustainabi-
lity-Linked Bond Principles, SLBP) koji obuhvataju pet osnovnih kompo-
nenti (ICMA, 2023):

1

. Izbor klju¢nih indikatora u¢inka (KPI). Prilikom izbora klju¢nih in-

dikatora ucinka, koji mogu biti interni i eksterni, mora se voditi o nji-
hovoj materijalnosti i kredibilnosti, merljivosti, metodoloskoj fundira-
nosti i uporedivosti.

. Kalibracija ciljeva u¢inka odrzivosti. Proces kalibracije jednog ili viSe

ciljeva u€inka odrzivosti (koji treba da budu izvan scenarija ,,business
as usual*) shodno izabranim klju¢nim indikatorima, odreduje nivo am-
bicije kojoj emitent tezi (ali i smatra realnim za ostvarenje) u domenu
strategije odrzivosti.

. Karakteristike obveznica. U klju¢ne strukturne elemente SLB-a ubrajaju

se uslovi povecanja/smanjenja kuponske stope koji se odnose na (ne)os-
tvarenje unapred definisanih SPT.

. IzveStavanje. U cilju podsticanja transparentnosti, izveStavanje o emi-

tovanim SLB treba da se vr$i najmanje jednom godisnje, i da sadrzi de-
taljne informacije o njenim strukturnim elementima kao $to su: i) in-
formacije o ostvarenju izabranih KPI; ii) kalibracija i ostvarenje ciljeva
ucinka odrzivosti i njihov odnos sa strukturnim elementima SLB-a; iii)
azuriranja informacija u vezi sa strategijom odrzivosti izdavaoca ili kor-
porativnim akcijama u vezi sa KPI i SPT.

. Verifikacija. Unapredenje transparentnosti obveznica vezanih za odrzi-

vost postize se sprovodenjem eksterne verifikacije od strane kvalifiko-
vanog eksternog recenzenta, koja obezbeduje pracenje ostvarenja KPI-a
u odnosu na odgovarajuce ciljeve u¢inka odrzivosti. Verifikacija se mora
odvijati najmanje jednom godisnje, a posebno u periodima koji su rele-
vantni za procenu performansi odrzivosti u odnosu na potencijalna pri-
lagodavanja strukturnih karakteristika obveznica (kuponske stope).
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4. Specifi¢nosti procesa forenzicke analize
eko-manipulacija u slu¢aju zelenih
obveznica i SLB

Na bazi postojeéih podataka i studija o potencijalnim eko-manipulacijama,
istrazivanje ICMA (2023a) pokazuje da greenwashing nije preovladujuéa
praksa na trzistu zelenih obveznica. Medutim, u slucaju trzista SLB koje se
nalaze u fazi ranog razvoja, istrazivanje ICMA zasnovano na uskladivanju
sa zahtevima Inicijative za ciljeve zasnovane na nauci (Science-Based Tar-
gets Initiative, SBTI!), ukazuje na trend rasta eko-manipulacija tokom 2022.
godine. Moze se zakljuciti da de facto prihvaceni globalni standardi (ICMA
Principi zelenih obveznica), ali i postojeci propisi iz domena odrzivih finansija
u mnogim jurisdikcijama, aktivno smanjuju mogucénosti za eko-manipulacije.

Forenzi€ka analiza eko-manipulacija SLB i zelenih obveznica ukljucuje is-
pitivanje razli€itih aspekata ovih finansijskih instrumenata kako bi se utvr-
dilo da li ispunjavaju standarde i kriterijume postavljene za ekoloski prihvat-
ljive investicije, odnosno da li se pridrzavaju ciljeva odrZivosti i odraZzavaju
posvecenost izdavaoca ESG ciljevima. Ispitivanje eko-manipulacija izvodi
se uzimajuéi u obzir zahteve napred navedenih standarda i smernica za iz-
davanje zelenih obveznica i SLB, kao i EU Standarda za zelene obveznice.

Sprovodenjem sveobuhvatne forenzi¢ke analize investitori i zainteresovane
strane mogu da steknu poverenje u ekoloski integritet i odrzivost ovih finan-
sijskih instrumenata. Nakon provere istorije izdavaoca zelene / SLB obve-
znice (procene reputacije emitenta, evenualno postojanje prethodnih kon-
troverzi ili krSenja zakona u vezi sa zastitom Zivotne sredine), ispitivanje
verodostojnosti obveznica temelji se na dokazivanju ispunjenosti glavnih
komponenti medunarodno vazeéih principa njihove emisije. U slucaju ze-
lenih obveznica, u domenu provere kori§€enja prihoda, na bazi finansij-
skih izveStaja, projektne dokumentacije i izveStaja, dokazuje se da li se
sredstva prikupljena putem zelenih obveznica koriste za planirane eko-
loSke projekte. Evaluacija zelenih projekta treba da ukljuci procenu nji-
hovog potencijalnog uticaja na zivotnu sredinu, odnosno potencijal projekta
za smanjenje emisije ugljenika i drugih gasova sa efektom staklene baste

1 Inicijativa za ciljeve zasnovane na nauci (SBTI) je partnerstvo izmedu Projekta obeloda-
njivanja emisija ugljenika (Carbon Disclosure Project, CDP), Globalnog dogovora Ujedi-
njenih nacija (UN Global Compact), Instituta za svetske resurse (WRI) i Svetskog fonda za
prirodu (WVF) koje pokre¢e ambiciozne klimatske akcije u privatnom sektoru omogucava-
juéi kompanijama da postave nauc¢no zasnovane ciljeve smanjenja emisija ugljen dioksida.
Opsirnije o ovoj inicijativi videti na: https://sciencebasedtargets.org/
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(GHG)?, o¢uvanje prirodnih resursa ili ublazavanje degradacije Zivotne sre-
dine. Pored toga treba oceniti uskladenost projekta sa ciljevima odrzivosti
1 njegov doprinos reSavanju specificnih ekoloskih izazova. U cilju obezbe-
denja transparentnosti 1 uporedivosti, potrebno je koristiti kredibilan i ro-
bustan trzisni standard za proracun ugljeni¢nog otiska zelenih obveznica.
Medutim, jos uvek ne postoji standardna metodologija procene, a dostupni
pristupi daju veoma razli¢ite rezultate3 (Insight Investment, 2023), §to ote-
zava ispitivanje eko-manipulacija u ovom domenu.

Forenzicka analiza obuhvata i analizu transparentnosti i prakse obelodanji-
vanja informacija izdavaoca u pogledu kori§éenja prihoda od prodaje zelenih
obveznica i uticaja projekata na zivotnu sredinu, kao i1 proveru da li su ze-
lene obveznice nezavisno verifikovane od strane nezavisnih procenitelja ili
su sertifikovane prema priznatim Semama sertifikacije zelenih obveznica.

Cilj forenzicke analize SLB je procena kredibiliteta i efektivnosti ekoloskih
ciljeva i u¢inaka izdavaoca. Sa tim ciljem, forenzicka ispitivanja obuhvataju
najpre procenu veze izmedu finansijskih prinosa SLB i unapred definisanih
ciljeva odrzivosti emitenta, kao i kredibilitet i relevantnost ovih ciljeva u pod-
sticanju pozitivnog uticaja na zivotnu sredinu ili drustvo. Metrika uéinka odr-
Zivosti procenjuje se sa aspekta jasno€e indikatora, njihove merljivosti i relevan-
tnosti za ostvarenje ciljeva odrzivosti kako emitenta, tako i opste prihvacenim
medunarodnim okvirima i standardima. Nadalje, treba proceniti definisane
mehanizme za verifikaciju 1 validaciju usaglasenosti emitenta sa ciljevima
odrzivosti vezanim za obveznice. Uklju¢ivanje nezavisnog eksternog proce-
njivaca koji ¢e dati misljenje o relevantnosti, robusnosti i pouzdanosti oda-
branih KPI i oceniti nivo ostvarivosti predloZenih ciljeva u¢inka odrzivosti,
povecava kredibilitet emisije obveznica i nivo transparentnosti u poslovanju
emitenta (opsirnije kod: Denci¢-Mihajlov & Milenkovi¢-Kerkovi€, 2023). Po-

2 Emisije gasova sa efektom staklene baste se obi¢no dele u tri kategorije. Emisije obima 1 su
direktne emisije iz izvora u vlasnistvu ili pod kontrolom entiteta. Emisije iz opsega 2 su in-
direktne emisije, nastale proizvodnjom kupljene elektri¢ne energije, pare, grejanja i hlade-
nja koje koristi organizacija. Emisije iz opsega 3 su indirektne emisije, koje nisu ukljucene
u emisije iz opsega 2, koje se javljaju u lancu vrednosti entiteta.

3 Postoje razni prilazi merenju otiska ugljenika zelenih obveznica, pocevsi od najkonzervativni-
jeg, koji podrazumeva upotrebu podataka o otisku ugljenika samog emitenta, preko prilaza koji
bazira na neto nultoj emisiji ili proporcionalnom smanjenju (npr. 50%) otiska ugljenika emiten-
ta, do MCSI metoda koji klasifikuje zelene projekte u sedam ekoloskih kategorija i koristi po-
datke o prose¢nim intenzitetima emisije relevantne kategorije (Insight Investment, 2023). Na-
suprot navedenim prilazima, prema preporukama Partnerstva za karbonsko racunovodstvene
finansije (PCAF), emitenti bi trebalo da obelodanjuju podatke o emisijama ugljenika specificnog
projekta, a kada ti podaci nisu dostupni predlaze se pristup "procene ugljenika" (PCAF, 2022).
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sebna paZnje se usmerava ka ispitivanju prakse izve§tavanja SLB emitenta u
vezi sa performansama odrZivosti i napretkom ka ispunjavanju ciljeva pove-
zanih sa obveznicama. Na ovom polju treba proceniti sveobuhvatnost, uéesta-
lost i dostupnost obelodanjivanja u vezi sa odrzivo$éu koje pruza izdavalac.

Sastavni deo forenzicke analize su i procena rizika povezanih sa ulaga-
njem u zelene obveznice 1 SLB, kao 1 procena uskladenosti emisije sa za-
konima, propisima i industrijskim standardima koji reguliSu finansijsko tr-
ziSte 1 emisiju instrumenata odrzivog duga. Procena rizika ukljucuje rizike
vezane za sposobnost izdavaoca da postigne ciljeve odrzivosti, regulatorne
promene 1 rizike po reputaciju, ali i finansijske 1 nefinansijske rizike vezane
za poslovanje emitenta.

Zakljucak

Zelene obveznice i SLB predstavljaju inovativne finansijske instrumente za
preusmeravanje javnih i privatnih finansijskih sredstava prema projektima
kojima se Stiti zivotna sredina ili Sire posmatrano promovise i unapreduje
odrZivost poslovanja. One omogucavaju investitorima da podrze kompa-
nije koje preduzimaju korake ka adresiranju ESG pitanja, uz istovremeno
generisanje finansijskih prinosa. TrZiSte zelenih obveznica se tokom pro-
tekle decenije neprestano Sirilo i diverzifikovalo sto ukazuje na visoki po-
tencijal ovih finansijskih instrumenata. Epitet dominantnih emitenata na tr-
zistu zelenih obveznica u toku 2023. godine ponele su SAD, Nemacka, Kina,
Francuska i Velika Britanija (Environmental Finance, 2024). SLB trziste,
iako predstavlja relativno nov segment trzista odrzivih obveznica, takode
ubrzano sti¢e svoju popularnost medu emitentima i investitorima. Shodno
tome, kao zemlje sa liderskim potencijalom u oblasti emitovanja ovih ob-
veznica izdvajaju se SAD, Meksiko, Francuska, Japan i Brazil.

Imajucéi u vidu napred navedeno, kao i ¢injenicu da se na trziStu zelenih
obveznica i SLB iz godine u godinu pojavljuje sve veci broj emitenata i in-
vestitora, neophodno je preuzimanje ve¢e odgovornosti, ali i unapredenje
transparentnosti u cilju minimiziranja rizika povezanog sa eko-manipula-
cijom koja se moze javiti prilikom emitovanja ovih zelenih finansijskih in-
strumenata. Greenwashing na trzistu zelenih obveznica podrazumeva da
se prihodi prikupljeni emisijom obveznica dodeljuju sredstvima koja imaju
malu ili pak nikakvu ekolosku vrednost, odnosno koriste za finansiranje
projekata koji se ne svrstavaju u kategoriju prihvatljivih zelenih projekata.
Kada su u pitanju SLB, prostor za eko-manipulaciju se javlja usled nedo-
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voljno jasnog definisanja klju¢nih pokazatelja u¢inaka, kao i neambicioznog
postavljanja ciljeva performansi odrzivosti. Radi sprecavanja potencijalnih
prevara investitora, najve¢i doprinos na ovom polju dala je Medunarodna
asocijacija trziSta kapitala razvijanjem principa kojima se pruzaju smernice
za strukturiranje karakteristika obveznica, obelodanjivanje i izvestavanje,
kako bi se podstaklo pruzanje informacija potrebnih za efikasniju aloka-
ciju kapitala primenom ovih finansijskih proizvoda.

Kao jedan od pouzdanijih nac¢ina na koji investitori mogu ste¢i poverenje
u odrzivost ovih zelenih finansijskih instrumenata navodi se i sprovodenje
sveobuhvatne forenziCke analize koja uzima u obzir zahteve prethodno po-
menutih smernica. Kada su u pitanju zelene obveznice, cilj forenzicke ana-
lize ogleda se u proveri uticaja finansiranih projekata na Zivotnu sredinu,
dok kod SLB ona podrazumeva procenu kredibiliteta i efektivnosti eko-
loskih ciljeva i u¢inaka izdavaoca. Na ovaj nacin pruza se dokaz da SLB
1 zelene obveznice ispunjavaju standarde i kriterijume postavljene za eko-
loski prihvatljive investicije, odnosno da se pridrzavaju ciljeva odrZzivosti i
odrazavaju posvecenost izdavaoca ESG ciljevima.
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Apstrakt

U teoriji i praksi su razvijeni brojni kvantitativni pristupi i modeli za identi-
fikovanje i predvidanje prevara. lako su znacajne i mogu biti korisne za otkrivanje
i predvidanje prevara, kvalitativne (opisne, nefinansijske) informacije (signali,
faktori) i na njima zasnovani modeli nisu u istoj meri koriséeni i istrazivani.
Upotreba kvalitativnih informacija je pogodna iz vise razloga. Kvalitativne in-
formacije se blagovremeno dobijaju i mogu ranije da daju signale upozorenja.
Njihovo obelodanjivanje ne podleze strogim procedurama, kao Sto je slucaj sa
kvantitativnim. Manje su ili nisu podlozne racunovodstvenim manipulacijama i
lakse su za razumevanje Sirem krugu stejkholdera. Dok kvantitativne informacije
u godisnjim izvestajima mogu da prikriju detalje prevare, kvalitativne informacije
iz ovih izveStaja mogu da pruze znacajne tragove za otkrivanje prevara. Upotreba
kvalitativnih, zajedno sa kvantitativnim informacijama jaca pouzdanost i tacnost
modela za otkrivanje prevara. Cilj postavljen radom je da se identifikuju i ana-
liziraju kvalitativne informacije kao potencijalni prediktori korporativnih pre-
vara. Ocekuje se da istraZivanje doprinese boljem razumevanju korporativnih
prevara, identifikovanju faktora povezanih sa prevarama menadzmenta i razvi-
Jjanju modela za predvidanje prevara.

Kljucne reci: trziste kapitala, korporativne prevare, predvidanje prevara, kvali-
tativne informacije, korporativno upravljanje

JEL klasifikacija: G13, G34, M41

Abstract

Many quantitative approaches and models for identifying and predicting fraud
have been developed in theory and practice. Although they are significant and
can be useful for detecting and predicting fraud, qualitative (descriptive, non-fi-
nancial) information (signals, factors) and models based on them are not equally
used and examined. The use of qualitative information is suitable for several re-
asons. Qualitative information is obtained timely and can give early warning si-
gnals. Its disclosure is not subject to strict procedures, as is the case with quan-
titative information. It is less or not subject to accounting manipulations and is
easier to understand by a wider range of stakeholders. While quantitative infor-
mation in annual reports can obscure the details of fraud, qualitative information
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from these reports can provide significant clues to fraud detection. The use of quali-
tative, along with quantitative information strengthens the reliability and accuracy
of fraud detection models. The aim of the paper is to identify and analyze qualita-
tive information as potential predictors of corporate fraud. It is expected that the
research will contribute to a better understanding of corporate fraud, identifying
factors associated with management fraud, and developing fraud prediction models.

Keywords: capital market, corporate fraud, fraud prediction, qualitative infor-
mation, corporate governance

JEL Classification: GI3, G34, M41

Uvod

Korporativne prevare predstavljaju pojavu koja je sveprisutna, u svim ze-
mljama i svim tipovima kompanija. Posledice prevara su visestruke, a tzv.
efekat prelivanja, odnosno kreiranje tzv. ,,udarnog talasa“ utice na pove-
zane poslove, stejkholdere i Siru zajednicu. Procena Stete nastale po osnovu
prevara nije jednostavna. Tesko je izracunati ukupne troskove povezane sa
prevarom, a jos je teze ako se uzmu u obzir brojni nematerijalni i drustveni
troSkovi prevara (Sandahu, 2016). Posebno treba istaci negativne posledice
koje nastaju po trziste kapitala. One dovode do pada poverenja i gubitaka in-
vestitora, pada cena akcija, rasta troskova kapitala, otezanog privlacenja do-
datnog kapitala i1 generalno, do nestabilnosti trzista (Niu et al., 2019; Zhang
et al., 2020). Pored toga, prevare kompanija koje se kotiraju na berzi ome-
taju funkcionisanje mehanizama alokacije kapitala i negativno uticu na ra-
zvoj trzista kapitala, odnosno predstavljaju veliku pretnju poverenju i inte-
gritetu trzista (Ogut et al., 2009). Budu¢i da se na trzistu kapitala prodaje
poverenje, kao $to su poverenje u cene akcija, korporativne izvestaje, buduce
rezultate, regulativu koja predstavlja osnov funkcionisanja trzista kapitala
(Mentari, 2021), veoma je vazno obezbediti zastitu investitora i efikasno i
transparentno trziste kapitala. Takode je vazno razumevanje i otkrivanje
uzroka i posledica prevara i manipulacija. Upravo je ovo prvi i najvazniji
korak u istrazivanju finansijskih trzista uopste, proucavanju ucesnika na
ovim trzistima i dizajniranju adekvatnog sistema nadzora i regulatornog
okvira (Alexander & Cumming, 2020; Qui & Luo, 2023).

Buduc¢i da su otkrivanje i1 analiza prevarnog ponasanja vazni kako za uprav-
ljanje kompanijama, tako i za investitore i regulatore (Du, 2020), odnosno sve
stejkholdere, teoreticari i prakticari se fokusiraju na razvoj mehanizama za
identifikovanje i suzbijanje neetickih i nezakonitih radnji. Tako su razvijeni
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1 implementirani brojni pristupi i modeli za identifikovanje i predvidanje
prevara. Ovi modeli su dominanto kvantitativnog tipa, odnosno zasnovani
su na primeni razli¢itih matematicko-statistickih procedura i metodologija.
Ovi kvantitativni modeli su primarno usmereni na ispitivanje finansijskih
izvestaja. Njihova pouzdanost i upotrebna vrednost su uslovljeni ve¢im
brojem faktora, ali obi¢no pretpostavlja da su pouzdani i upotrebljivi bu-
du¢i da pocivaju na jeziku brojeva. Potencijal ovih kvantitativnih modela
je unovije vreme modifikovan 1 unapreden zahvaljuju¢i razvoju i primeni
razli¢itih naprednih tehnologija, poput masinskog ucenja, vestacke inteli-
gencije 1 analize velikih koli¢ina podataka, koje su kreirale potpuno nove
perspektive 1 moguénosti za predvidanje i otkrivanje prevara.

Pored kvantitativnih, u literaturi se pominje upotreba kvalitativnih (opi-
snih, nefinansijskih) informacija za predvidanje i otkrivanje prevara. One
su pogodne iz vise razloga, te interesovanje za njih raste. One se blago-
vremeno dobijaju i mogu ranije da daju signale upozorenja. Njihovo obe-
lodanjivanje ne podleZe strogim procedurama, kao Sto je slucaj sa kvanti-
tativnim. Manje su ili nisu podloZne ra¢unovodstvenim manipulacijama i
lakSe su za razumevanje Sirem krugu stejkholdera. Dok kvantitativne in-
formacije u godiSnjim izvestajima mogu da prikriju detalje prevare, kva-
litativne informacije iz ovih izvestaja mogu da pruze znacajne tragove za
otkrivanje prevare. Takode, nefinansijske informacije i performanse mogu
biti efektivno koris¢ene za procenu verovatnoce prevare kroz prac¢enje od-
nosa sa finansijskim. U prevarnim kompanijama, nefinansijske performanse
najcesée ne podrzavaju i ne prate rast finansijskih performansi (Brazel et
al., 2006; Shehata, 2020).

Istrazivanje kvalitativnih prediktora prevara podrazumeva fokus na tekstu-
alne, opisne i nefinansijske informacije sadrzane u godi$njim izvestajima, ali
i drugim internim i eksternim izvestajima. Istrazivanja kvalitativnih infor-
macija kao prediktora prevara nisu novina, ali su retka (Bhardwaj & Gupta,
2018). Istrazivanja se najcesce bave karakterom i tipovima obelodanjivanja,
stilovima izrazavanja i na¢inima prezentovanja informacija u kompanijskim
izvestajima (Goel & Gangolly, 2012; Purda & Skillicorn, 2015), medijskim
saopStenjima o kompanijama kako bi se predvidele ili otkrile prevare (Qui
& Luo, 2023) i specificnim organizaciono-upravljackim karakteristikama
kompanija, ukljucujuéi korporativno upravljanje (Eulerich et al., 2019; Gha-
foor et al., 2019; Luo et al., 2020; Du, 2020; Zam et al., 2014). Dakle, istra-
Zivanja se uglavnom bave brojnim i razliitim specifi¢nostima 1 karakteri-
stikama kompanije, korporativnog upravljanja i izveStavanja.
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Cilj postavljen ovim radom je da se identifikuju i analiziraju razli¢ite kvalita-
tivne informacije kao potencijalni prediktori korporativnih prevara. Fokus je
na kompanijama korporativnog tipa, kao najrazvijenijem obliku drustva kapi-
tala, korporativnim prevarama (prevare i nezakonite aktivnosti korporacija) i
zemljama u razvoju. Time ¢e biti u¢injen pokusaj da se odgovori na nekoliko
gepova u literaturi. Najpre, u literaturi nije dovoljno paznje posveceno poten-
cijalnim kvalitativnim prediktorima prevara, a potencijal modela za predvi-
danje prevara zasnovanih na finansijskim pokazateljima nije u dovoljnoj meri
verifikovan u manje razvijenim zemljama (Saleh et al., 2021). U kontekstu ze-
malja u razvoju, ovoj temi je posveceno manje paznje, a rezultati istrazivanja iz
razvijenih trziSnih ekonomija se ne mogu jednostavno primeniti na okruzenje
zemalja u razvoju. Razlozi su kratka istorija trzista kapitala, razlike u strukturi
trzista, specificnosti korporativne kulture i prakse izvestavanja, nivo primene
zakona i racunovodstvenih standarda i brojni drugi. Ocekuje se da istrazivanje
doprinese zatvaranju identifikovanih gepova i boljem razumevanju korpora-
tivnih prevara u zemljama u razvoju. Razumevanje determinanti korporativnih
prevara je vazno za istrazivace, prakticare i kreatore politika. Takode, ocekuje
se da rad doprinese identifikovanju kvalitativnih prediktora povezanih sa pre-
varama menadzmenta, narocito identifikovanju simptoma neuspeha u ranoj
fazi razvoja prevare, ali i razvijanju modela za predvidanje prevara.

Rad ¢ine tri dela. U prvom delu su analizirane korporativne prevare. U
drugom delu su analizirane kvalitativne informacije od znacaja za otkri-
vanje prevara. Tre¢i deo je posvecen analizi korporativnog upravljanja, kako
bi se utvrdilo koje karakteristike korporativnog upravljanja mogu da se do-
vedu u vezu sa nastankom prevara.

1. Tipovi i karakteristike korporativnih prevara

Prva istrazivanja prevara se vezuju za polovinu 20. veka i postavljanje os-
nova teorije prevara (Sutherland, 1949). Kasnija istrazivanja se vezuju za
razvoj trougla prevara, koji ¢ine pritisak, Sansa i racionalizacija (Cressy,
1953), dijamanta prevara, koji trouglu prevara dodaje kapacitet (Wolfe &
Hermanson, 2004), pentagona prevara, koji dijamantu prevara dodaje aro-
ganciju ili nedostatak svesti (Marks, 2012), kao i ukljucivanje organizacione
klime kao varijable koja utice na sklonost ka prevarama (Murphy & Free,
2016). Dakle, prevare se proucavaju ve¢ vise decenija, a interesovanje za
ovu problematiku ne opada, ve¢ naprotiv raste, ukazuju¢i na njenu ozbilj-
nost i potencijalno teske posledice.
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Brojne su definicije prevara, ali sustina vecine je da predstavljaju obmanu
1 sticanje nezakonite i neeticke koristi po vise razli¢itih osnova, uz nano-
Senje Stete drugoj strani. Takode, ne postoji jedinstvena klasifikacija pre-
vara. Prevare se mogu posmatrati iz viSe perspektiva - prema pociniocima,
predmetu prevare, sredstvima prevare, izvoru (eksterne i interne), tipu tr-
ziSta i tipovima finansijskih instrumenata. Takode, mogu da budu klasifi-
kovane prema mesta, nameri i svrsi nastanka, polju nastanka, zrtvi pre-
vare, aktivnostima prevare i slicnim kriterijumima (Dimitrijevi¢, 2023).
Problem je i sa pomalo zbunjuju¢om terminologijom u pogledu vrsta, teh-
nika i karakteristika manipulacija, sto dodatno otezava otkrivanje prevara
(Siering et al., 2017).

Institut ovlas¢enih upravljackih ra¢unovoda (Chartered Institute of Ma-
nagement Accountants - CIMA, 2009) definiSe korporativnu prevaru kao
aktivnost koja uklju¢uje obmanu kako bi se neposteno stekla licna korist
ili nanela Steta drugoj strani. CIMA kao primere korporativnih prevara na-
vodi kradu, korupciju, pronevere, pranje novaca, iznude i dr. Americki in-
stitut ovlas¢enih javnih racunovoda (American Institute of Certified Public
Accountants - ACPAI, 2019) polazi od nesto uzeg pristupa i definise korpo-
rativne prevare kao prevarno ponasanje koje uzrokuje materijalne greske
u finansijskim izvestajima. Prema ACPAI, prevare nastaju usled falsifiko-
vanja ili obelodanjivanja obmanjujucih finansijskih izvestaja ili zbog zlo-
upotrebe imovine kompanije. Slicno, Kakati & Goswami (2019) isticu da
u korporativnom sektoru prevara podrazumeva delo ili skrivanje informa-
cija da je takvo delo ucinjeno, a kako bi se stekla nepravedna ili nezakonita
korist. Christian et al. (2019) ukazuju da korporativnu prevaru predstavlja
obelodanjivanje ,,regulisanih” informacija od strane kompanije, a pod nad-
leznos¢u i1 odgovornos¢u menadzmenta, kako bi se ostvario neki povoljan
uticaj na kompaniju. Dakle, korporativne prevare se ¢esto dovode u vezu
sa laznim finansijskim izveStavanjem, $to je i ocekivano buduci da su po-
Cetna istrazivanja korporativnih prevara uglavnom bila usmerena na lazno
finansijsko izvestavanje. Krajem 20. veka obuhvat istrazivanja se §iri, pa se
pored finansijskih prevara, analiziraju i drugi oblici korporativnih prevara.

Korporativne prevare podrazumevaju, u sustini, izvrSenje nezakonitih i/ili
neetickih, obmanjujucih aktivnosti koje pocini kompanija ili pojedinac koji
deluje u ime kompanije, a radi sticanja neke nepravedne ili nezakonite ko-
risti, na Stetu druge strane. Korporativne prevare se ¢esto nazivaju “zlo¢inom
belih okovratnika” (white-collar crime), ¢ime se istiCe da ih naj¢esce Cine
menadZeri na najvisim korporativnim pozicijma. Iako se pod korporativnim

179



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

prevarama najcesée podrazumevaju prevare i nezakonite aktivnosti kor-
poracija, postoje Sira tumacenja ovog pojma. U tom smislu, posebno zani-
mljivu 1 korisnu klasifikaciju prevara dala je Asocijacija sertifikovanih istra-
zivaca prevara (Association of Certified Fraud Examiners — ACFE, 2020)
u skladu sa kojom su osnovne vrste prevara pronevera imovine, korupcija
i prevare u finansijskim izvestajima.

Najces¢i motivi za proneveru ili prisvajanje imovine su opsesija uspehom,
pohlepa, skupe zivotne navike, licni dugovi, neuspeh u karijeri, niska plata
i dr. Prema Medunarodnom standardu revizije 240 (International Standard
of Auditing - ISA 240), primeri ovog oblika prevara su navodenje entiteta
da plati za robu i usluge koje nisu primljene, koris¢enje imovine entiteta za
liéne svrhe, krada intelektualne ili fizicke imovine i dr. Proneveru ili pri-
svajanje imovine realizuju zaposleni ili menadzment u cilju obezbedenja
licne koristi ili poslovne prednosti (Saleh et al., 2021). IzvrSenje ovog tipa
prevara, a sa ciljem prikrivanja, najéesce prate lazna i obmanjujuca doku-
menta ili evidencije. Takode, prisvajanja sredstava se teze identifikuju jer
nisu uvek jasno vidjiva i merljiva za kompaniju (Tan et al., 2017), a najefi-
kasniji nacin da se takvi slucajevi otkriju jeste da se razvije holisticki model
korporativnog upravljanja.

Korupcija podrazumeva nudenje, obe¢avanje, davanje, iznudivanje, zah-
tevanje 1 prihvatanje poklona i drugih koristi povezanih sa izvr§avanjem
duZznosti od strane zaposlenih, a kada takva radnja predstavlja krSenje nji-
hovih duznosti u nameri da steknu protivpravnu imovinsku korist za sebe
ili druge (Petkovi¢, 2010). Zahra et al. (2005) pod korupcijom podrazume-
vaju prevare menadzmenta, nezakonito korporativno ponaSanje i korpora-
tivna krivicna dela. ACFE (2020) kao oblike korupcije navodi sukob inte-
resa, podmicivanje i iznude. Motivi korupcije su, pre svega, ostvarivanje
licne koristi, a kako bi pocinili ovu vrstu prevara pocionici koriste svoj po-
lozaj 1 uticaj.

Prevare u finansijskim izveStajima su poznate kao prevare menadZmenta
(Zimbelman & Albercth, 2012; Omar et al., 2015; Goel & Gangolly, 2012),
jer su posledica odluka izvr$nih direktora donetih u ime kompanije, sa ci-
ljem da se korisnici dovedu u zabludu. Posto podrazumevaju radnje uci-
njene sa namerom da se stekne nepravedna prednost obmanjivanjem druge
strane, laZno finansijsko izveStavanje ukljuuje namerno pogresno prika-
zivanje ili izostavljanje materijalno znacajnih ¢injenica (Goel & Gangolly,
2012). Razlog ¢injenja ovih prevara jeste predstavljanje poslovanja kompa-
nije boljim nego Sto ono zaista jeste, kako bi se postigli odredeni ciljevi -
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npr. poboljsali finansijski izgledi kompanije ili ostvarila licna korist (Hashim
et al., 2020). Najcesce tehnike laznog finansijskog izvesStavanja su prece-
njivanje prihoda, potcenjivanje troSkova i uvecanje vrednosti imovine (du
Toit, 2023). Prevare u finansijskim izvestajima su najrede, ali rezultiraju
najve¢im gubicima.

Manipulacije na trzistu kapitala se dovode u vezu sa aktivnostima menad-
zmenta i zaposlenih. Za trzista kapitala u razvoju je posebno znacajno po-
znavanje manipulacija cenama budu¢i da ih je lako sprovesti (Ergun et al.,
2020), zbog ogranicenja vezanih za izveStavanje, slabe regulative, nedo-
voljno razvijeno trziste i sl. Kao oblike manipulacija cenama na trzistu ka-
pitala, Allen & Gale (1992) razlikuju manipulacije zasnovane na informaci-
jama (information-based manipulation), trgovini (trade-based manipulation)
1 aktivnostima (action-based manipulations). U osnovi sva tri oblika nalazi
se informaciona asimetrija, a menadzment kompanija predstavlja kljucni
faktor koji tome doprinosi i pojacava asimetriju.

Manipulacije zasnovane na informacijama se odnose na prikrivanje vaznih
informacija i stvaranje informacione asimetrije, odnosno insajdersku trgo-
vinu, prikrivanje rizika, koriS¢enje razlicitih sredstava za manipulisanje
u cilju arbitraze i dr. (Liu et al., 2020). Ovo je jedan od najzastupljenijih
oblika manipulacija, a njegova zastupljenost raste zahvaljuju¢i savremenim
informacionim tehnologijama (IT) 1 internetu (Siering et al., 2021). Za re-
zultat ¢esto imaju ,,naduvavanje* cena sa ciljem prodaje sopstvenih akcija
(tzv. “pump and dump” Sema), tako da predstavljaju ozbiljan problem koji
dovodi do znacajnih finansijskih gubitaka. Manipulacije zasnovane na tr-
govini ukljucuju laZznu trgovinu sa ciljem kreiranja slike aktivnog trzista.
Tako, mala grupa investitora moZe trgovati izmedu sebe da bi vestacki po-
vecali obim trgovanja, tj. kako bi privukli druge investitore. Manipulacije
zasnovane na aktivnostima menadzmenta podrazumevaju da manipulator
menja vrednost kompanije svojim odlukama i postupcima. To moze biti i
manipulativno trgovanje sa ciljem da se investitori dovedu u zabludu (tzv.
»hoise trading*) 1 prikriju odredene aktivnosti. Rede se desavaju, izmedu
ostalog, zato §to postoje odredena ogranicenja za trgovanje akcijama od
strane menadzmenta.

Kao posebno znacajan oblik korporativne prevare treba istaci insajdersku
trgovinu, kao oblik korupcije i trziSne manipulacije zasnovane na infor-
macijama. Insajderska trgovina podrazumeva kupovinu ili prodaju akcija
kompanije kojima se javno trguje od strane nekog ko ima nejavne, mate-
rijalno znac¢ajne informacije o kompaniji. Zapravo, insajderska trgovina
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podrazumeva da zaposleni koriste informacije koje jos nisu javno objav-
ljene za sticanje licne koristi (Ogut et al., 2009). SpreCavanje ove vrste ma-
nipulacija u velikoj meri zavisi od postojanja adekvatne regulative donete
sa ciljem da spreci insajdere da trguju koriste¢i materijalne, nejavne infor-
macije o korporaciji.

2. Kvalitativne informacije za istraZivanje prevara

Budu¢i da kvalitativne informacije ¢ine vise od 80% informacija u godis-
njim izvestajima, njihov znacaj za predvidanje i otkrivanje prevara je ne-
sumnjiv 1 viSestruk (Lo et al., 2017; Tarjo et al., 2022). Najcesce se klasi-
fikuju prema poreklu, na interne i eksterne. Interni izvori informacija su
dominantni, a kao primeri mogu se navesti finansijski izvestaji i napomene,
izvestaji o poslovanju, izvestaji o odrzivom razvoju (integrisani izvestaji),
interni izves$taji namenjeni internim 1 eksternim korisnicima, interna akta
koja su javno dostupna, publikacije koje se pripremaju za berzu, bilteni, saj-
tovi kompanija i dr. Od znacaja mogu biti i druge interne informacije, poput
onih o funkcionisanju i upravljanju, internim procesima, procedurama i
odnosima u kompaniji. Kada je re¢ o eksternim izvorima informacija, pre
svega, treba imati u vidu izvestaje razlicitih drzavnih organa i institucija,
medijske izvestaje i saopsStenja, informacije na drusStvenim mrezama i dr.

Pored brojnih prednosti, koris¢enje kvalitativnih informacija za istrazivanje
prevara ima odredenih ogranicenja, a jedno od najznacajnijih je $to su ove
informacije ¢esto nestrukturirane. To znaci da ih je potrebno ,,prevesti” u
odredenu strukturiranu formu i, tako, ukljuciti u prediktivne statisticko-
matematicke modele za otkrivanje prevara. Primena novih IT u znacajnoj
meri povecava upotrebnu vrednost kvalitativnih informacija. Tehnike ma-
Sinskog ucenja, alati zasnovani na veStackoj inteligenciji, tehnike rudarenja
teksta (fext mining) 1 druge, omogucavaju analizu kvalitativnih informa-
cija, prepoznavanje odredenih zakonitosti i lakSe identifikovanje crvenih
zastavica. Istrazivanja koja se odnose na trzista u razvoju ukazuju da su
tehnike rudarenja teksta efikasnije za otkrivanje manipulacija cenama ak-
cija od nekih statistickih tehnika (Ogut et al., 2009). Treba da dodati da se
iz perspektive stejkholdera, kvalitativne informacije razlikuju prema do-
stupnosti, razumljivosti i troSkovima pribavljanja.

Verovatno se najveci broj prethodnih istrazivanja bavi analizom kvalita-
tivnih informacija sadrzanih u finansijskim 1 razli¢itim, javno dostupnim
izvestajima sastavljenim od strane kompanije, a predmet analize su karak-
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teristike jezika korporativne komunikacije i stila pisanja, lingvisticki zna-
kovi koji ukazuju na upotrebu obmanjujuceg jezika, Citljivost izvestaja i dr.
Analiza tekstualnih podataka i karakteristika jezika (komunikacije) pred-
stavlja efektivno sredstvo za otkrivanje prevara i njihova upotreba moze po-
vecati tacnost modela za otkrivanje prevara (Humpherys et al., 2011; Goel
& Gangolly, 2012). Tome u prilog govori ¢injenica da su Goel i Gangolly
(2012), istrazujuc¢i sistematske razlike u komunikaciji i stilu pisanja, pobolj-
Sali tatnost modela za otkrivanje prevara sa 56,75% na 89,51%.

Otezana citljivost izvestaja i ,,maglovito* obelodanjivanje predstavljaju
klju¢ne potencijalne prediktore prevara. Imajuci u vidu dominantnu zastu-
pljenost kvalitativnih informacija u izvestajima jasno je da one znacajno
determinisu Citljivost (Jayasree & Shette, 2021). Otezana Citljivost se moze
manifestovati na vise nacina, a jedan od njih je nejasno i neodredeno defi-
nisanje ciljeva izvestavanja, $to je narocito svojstveno za zemlje u razvoju
(Ghafoor et al., 2019). Pored toga, javlja se maglovito (neprozirno) obelo-
danjivanje informacija, a prethodna istrazivanja opisuju obelodanjivanje o
poslovnom modelu kao naroc€ito nekonzistentno, neuporedivo i nepotpuno
(Todorovi¢, 2021).

Ako menadzment odbija ,,da popuni rupe* u izvestajima i ,,drzi investitore
u mraku®, to je najverovatnije signal prevarnog ponasanja. Li (2008) je is-
pitivao vezu izmedu Citljivosti godi$njih izvestaja 1 performansi kompanije.
On zaklju€uje da je godiSnje izvesStaje kompanija sa niZim dobicima teze
Citati (viSe su magloviti i duzi su), te da je otezana Citljivosti alat koji me-
nadzment koristiti za prikrivanje informacija ili nerazumljivo i maglovito
izveStavanje korisnika. Humpherys et al. (2011) su istrazivali lingvisticke
znakove koji mogu da ukazu na postojanje prevara menadzmenta. Njihov
zakljucak je da lazno obelodanjivanje karakteriSe veca upotreba reci i slika
prijatnog karaktera, grupnih referenci i manje leksic¢ke raznolikosti.

Goel & Gangolly (2012) ukazuju da sastavljaci izvestaja i odgovorna lica
pazljivo biraju 1 kreiraju jezik korporativne komunikacije kako bi kreirali i
odrzali pozitivan imidZ kompanije. Oni smatraju da tekstualni delovi izve-
Staja mogu sadrzati naznake znacajne za procenu istinitosti izvestaja, od-
nosno da stil pisanja i prezentovanja informacija moze ukazati na prevarno
ponasanje - npr. ostavljanje utiska o jakom finansijskom u¢inku prikriva ne-
dostatak ucinka. Oni su otkrili Sest specifi¢nosti jezika, koje mogu sluZziti
kao markeri povezani sa laznim finansijskim izvestavanjem i ve¢om vero-
vatnocom prevara: 1) slozena struktura recenica, 2) otezano ¢itanje i razume-
vanje teksta, 3) upotreba pozitivnih tonova, 4) upotreba pasiva, 5) upotreba
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naznaka neizvesnosti i 6) upotreba priloga. Takode, Loughran et al. (2009)
su zakljucili da je veca verovatnoca da ¢e menadzment koji kompaniju pri-
kazuje kao eti¢nu (Cesta pojava termina povezanih sa etikom u izveStajima)
sistematski obmanjivati javnost.

Posebnu paznju treba posvetiti analizi biltena (newsletters), ije je publi-
kovanje u novije vreme ucestala praksa 1 koji pruzaju informacije brojnim
internim i eksternim stejkholderima. Oni se mogu smatrati ,,sivom litera-
turom” ako ith kompanija koristi da manipuliSe na trziStima ili promoviSe
odredene akcije, Sirenjem nepotpunih, laznih ili obmanjujuéih informacija.
Internet Cini biltene lako i brzo dostupnim, Sto olaksava sprovodenje mani-
pulacija i prevara (Xiong et al., 2018).

Jos jedna znacajna grupa istrazivanja se bavi analizom organizacionih 1
upravljackih karakteristika kompanije koje nisu sadrzane i ne objavljuju se u
formi odredenih, konkretnih izvestaja, mada neke od tih informacija mogu
biti javno obelodanjene. Ove informacije su manje dostupne stejkholderima
i skuplje u smislu pribavljanja. One se odnose na analizu karakteristika me-
nadZmenta kompanije, ponasanje 1 trajanje mandata generalnog direktora,
stil upravljanja, fluktuacije top menadzmenta, reakcije top menadzmenta
na kritiku, ponasanje, integritet i motive top menadzmenta, fokus menad-
zmenta na kratkoroc¢ne ciljeve, karakteristike korporativne kulture i sl.

Budu¢i da je menadzment ukljucen u 89% korporativnih prevara, njegovo i
ponasanje zaposlenih, treba pratiti jer moze pomoci u identifikovanju prevara
(Horwath, 2011; Sandahu, 2016). Horwath (2011) je identifikovao sledece
specificne oblike ponasanja koji se mogu dovesti u vezu sa prevarama: nasil-
nicki stav, veliki ego, autokratski stil upravljanja i strah od gubitka statusa ili
pozicije. Mohamed et al. (2015) sli¢no navode pohlepu, neznanje (preterano
samopouzdanje) i odlu¢nost kao faktore rizika prevare, dok Murphy & Free
(2016) isticu izrazenu zabrinutost po pitanju li¢ne reputacije i potreba da se
zasene drugi. ACFE (2020) je kreirala listu crvenih zastavica ponaSanja po-
¢inioca prevara koja ukljucuje zivot iznad mogucénosti, blisku povezanost
sa kupcima i dobavlja¢ima, finansijske poteskoce, nespremnost da se dele
obaveze, porodi¢ni problemi, problemi na poslu u proslosti, sumnji¢avost,
odbrambeni stav, odbijanje godisnjeg odmora i sl. Generalno, menadzment
sklon prevrama teze prihvata kritiku i neprijatno mu je zbog kritike, te za-
uzima odbrambeni stav 1 vreda se kako zbog pitanja, tako i zbog kritike.

Karakteristike korporacije, korporativne kulture i ponaSanje, integritet i mo-
tivi menadzmenta su vazni i uti¢u na ponaSanje zaposlenih i perfromanse
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(Kassem, 2023; Zhang et al., 2020; Omar et al., 2015). Ako menadzment
ima integritet i ukoliko je to vrednost koja se komunicira unutar kompa-
nije, to ¢e postati korporativna norma. Omar et al. (2015) ukazuju da ako
je menadzment zainteresovan za sopstveno bogacenje na raCun akcionara,
zaposleni ¢e ih slediti. Vazno je i (ne)postojanje etickog kodeksa ili ne-
shvatanje etickog kodeksa na ozbiljan nacin. Slaba eticka kultura je naro-
Cito svojstvena zemljama u razvoju, a moze predstavljati ozbiljan problem
i doprineti pojavi prevara (Zam et al., 2014). Prediktor prevara moze biti i
odnos menadZzmenta prema zaposlenima. Zhang et al. (2020) ukazuju dau
kompanijama sa korektnim (postenim) odnosom prema zaposlenima po-
stoji manja verovatnoc¢a ¢injenja prevara.

Fokus menadzmenta na profitne, kratkorocne i kvantitativne ciljeve, od-
nosno na prihode (tzv. ,,top-line” rast ili usmerenost na prve pozicije bilansa
uspeha), a ne na profit (tzv. ,,bottom-line” rast ili usmerenost na poslednje
pozicije bilansa uspeha), takode, moze biti preditkor prevara. Fokus (mo-
tivi 1 ciljevi) menadZzmenta neposredno su povezani sa stilom upravljanja.
Otuda, prediktori prevara su agresivno i autokratsko upravljanje, narocito
u zemljama u razvoju (Zam et al., 2014; du Toit 2023). Zam et al. (2014) su
ovu agresivnost posmatrali kroz zna¢ajne promene vrednosti imovine, dok
je du Toit (2023), slicno, ukazao na vecu verovatnoc¢u racunovodstvenih ne-
pravilnosti u kompanijama sa neocekivanim povecanjem zaliha i potrazi-
vanja, nematerijalne imovine i prometa.

U literaturi su, takode, Cesta istrazivanja eksternih kvalitativnih informa-
cija i izvestaja o kompaniji. U novije vreme, paznja se posvecuje ulozi me-
dija u predvidanju i otkrivanju prevara. Qui & Luo (2023) ukazuju da me-
diji predstavljaju vazan izvor informacija koji moze smanjiti informacionu
asimetriju izmedu investitora i menadzera, doprineti smanjenju troSkova
informacija i povecéavati verovatnoc¢u otkrivanja prevara. Dyck et al. (2023)
zakljucuju da mediji mogu efikasno da prate finansijske prevare i doprinesu
njihovom otkrivanju. Cak ima stavova da odnos medija prema nekoj kom-
paniji ili sentiment mogu ukazati na finansijsku prevaru bolje od tradicio-
nalne finansijske ili tekstualne analize (Sheng & Lan, 2019; Wu et al., 2019).
Negativni medijski izvestaji privlaCe paznju investitora, izazivaju drus-
tvenu reakciju i, na neki nacin, preuzimaju regulatornu ulogu (Burke et al.,
2019; Ma & Wang, 2019). Tetlock (2007) je otkrio je da visok nivo medij-
skog pesimizma predvida pritisak na smanjenje trziSnih cena akcija, a da
neobicno visok ili nizak nivo pesimizma predvida visok obim trgovanja na
berzi. Drustvene mreze i internet mogu pruziti vise relevantnih informacija

185



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

na brzi nacin u odnosu na tradicionalne pristupe i u vecoj meri doprineti
otkrivanju prevara.

Prethodnim izlaganjima pregled kvalitativnih prediktora prevara nije iscr-
pljen. Postoje brojna istrazivanja koja se bave drugim kvalitativnim infor-
macijama 1 karakteristikama kompanije 1 okruZenja, poput dinami¢nosti
okruzenja, nestabilnosti politickog i ekonomskog sistema, narocito svoj-
stvenog zemljama u razvoju, organizacione strukture, velicine kompanije
1 dr. Fokus na ove kvalitativne informacije nije neocekivan. One su lakse
dostupne, vrlo korisne i zanimljive stejkholderima, narocito investitorima,
buduci da je primena kompleksnih kvantitativnih metoda najcesce izvan nji-
hovog dometa i razumevanja. Fokus na ovaj tip prediktora prevara je jos jedan
od razloga zasto njihovoj analizi i primeni treba posvetiti posebnu paznju.

3. Karakteristike korporativnog upravljanja
kao prediktori prevara

Iako u literaturi ne postoji jedna, opsteprihvacena definicija korporativnog
upravljanja, ve¢ina podrazumeva odredeni sistem ili mehanizme koji omo-
gucavaju vodenje i kontrolu kompanija, kao i kreiranje vrednosti u uslovima
postojanja i delovanja razlicitih, suprotstavljenih interesnih grupa. Svrha kor-
porativnog upravljanja je da pomogne izgradnji poverenja, transparentnosti
1 odgovornosti potrebnih za podsticanje dugoro¢nih investicija, finansijske
stabilnosti i poslovnog integriteta, ¢ime se, posledi¢no, podsticu rast i ra-
zvoj drustva. Dobro korporativno upravljanje privlaci investitore i uliva im
poverenje Sto kompanijama olakSava pristup trzistu kapitala. Vrlo ¢esto su
uslovi za kotaciju na berzama uslovljeni primenom standarda upravljanja,
pa postovanje ovih standarda kompanijama otvara vrata na nacionalnim i
medunarodnim trziStima kapitala. PoStovanje visokih standarda korpora-
tivnog upravljanja pozitivno uti¢e na investitore i proces donosenja odluka
o ulaganjima, $to uzrokuje smanjenje cene kapitala i, generalno, doprinosi
jacanju poverenja u trziste kapitala.

Afirmacija korporativnog upravljanja po¢inje 1990-ih, a rastu interesovanja
za ovu problematiku su doprineli ugroZen kredibilitet korporacija 1 pad
poverenja u finansijsko izvestavanje, kao posledica finansijske krize, kor-
porativnih i ra¢unovodstvenih skandala Sirom sveta, skandala sa nakna-
dama za menadzere, prevara, neefikasnih sistema kontrole, klimatskih pro-
mena, sumnji u socijalne i ekoloske implikacije poslovanja, globalizacije
i dr. (Roxana-loana & Petru, 2017, Wulf et al., 2014). Brojna istrazivanja
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dovode u vezu sposobnost kompanija da sprece prevare sa mehanizmima
korporativnog upravljanja, a klju¢na pitanja su da li principi koporativnog
upravljanja gube kredibilitet nakon prevara i da li se taj kredibilitet moze
osigurati pomocu ¢vrsceg okvira korporativnog upravljanja.

Nakon otkrivenih prevara, korporativno upravljanje gubi kredibilitet, a ta-
kode se ¢ini da su jaki mehanizmi korporativnog upravljanja mnogo vazniji
pre nego Sto se dogode prevare. Kao mehanizmi korporativnog upravljanja
koje kompanije mogu usvojiti u cilju spre¢avanja korporativnih prevara na-
vode se kontrolni i mehanizmi podsticaja (Sanchez-Marin et al., 2017). Naj-
cesce se kao kontrolni mehanizmi navode odbor za reviziju (za monitoring
menadzmenta i minimiziranje Sansi da poCine prevare) i nezavisnost od-
bora direktora (vec¢e ucesce neizvrsnih i nezavisnih direktora u odboru di-
rektora). Kao mehanizmi podsticaja, navode se nagradivanje menadZzmenta,
bonusi (kako bi se smanjio pritisak na menadzment da izvrsi prevaru) i na-
gradivanje akcijama.

Znacaj efektivnog odbora za reviziju za spreCavanje prevara je viSestruk.
Odbor za reviziju je vazan zato Sto procedure finansijskog izvestavanja pred-
stavljaju glavno sredstvo za prikrivanje prevara, a efektivan odbor za revi-
ziju treba da nadgleda obelodanjivanje finansijskih informacija i izvestavanje
u kompaniji (Eulerich et al., 2019). Klju¢na karakteristika efektivnog od-
bora za reviziju, koja smanjuje verovatnocu pojave prevara, je nezavisnost.
Nezavisnost jeste neophodan, ali ne 1 dovoljan uslov efektivnosti. Pretpo-
stavke efektivnog odbora za reviziju su redovni sastanci odbora i prisustvo
stru¢njaka sa finansijskom ekspertizom (Ghafoor et al., 2019; Nowland &
Johnston 2017; Ghafran & O’Sullivan 2017; Yu et al., 2016).

Dok u vezi sa ulogom odbora za reviziju u literaturi gotovo da ne postoje
dileme, u vezi sa ostalim mehanizmima korporativnog upravljanja postoje
disonantni stavovi. Tri karakteristike korporativnog upravljanja koje se naj-
ceS¢e dovode u vezu sa prevarama su struktura odbora direktora, struktura
rukovodenja (leadership) i struktura vlasniStva (Zam et al., 2014).

Kada je rec¢ o strukturi odbora direktora, karakteristike koje se naj¢esce do-
vode u vezu sa pojavom prevara su veli¢ina, zastupljenost eksternih direk-
tora, broj funkcija i pristustvo zena. U literaturi nije uspostavljanja jasna i di-
rektna veza izmedu veli¢ine odbora i1 pojave prevara. Ima stavova da su manji
odbori efikasniji, ali i onih koji smatraju da su ve¢i odbori efikasniji (Hsu
& Wu, 2010; Persons, 2006; Schnake & Williams, 2008). Sa druge strane, u
vezi sa uces¢em nezavisnih direktora u odboru direktora postoje gotovo je-
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dinstveni stavovi. Smatra se da je uc¢esce nezavisnih direktora u znacajnom
procentu klju¢no za minimiziranje rizika prevara jer omogucava efikasnije
nadgledanje menadZmenta, uspostavljanje kontrole nad top menadzmentom,
smanjenje verovatno¢e manipulacije dobitkom i prevazilazenje agencijskog
problema (Ghafoor et al., 2019; Zam et al., 2014; Persons, 2006; Schnake &
Williams, 2008). U nekim kompanijama, zastupljen je fenomen tzv. zau-
zetih (busy) direktora, sa imenovanjima na vise funkcija, Sto takode dopri-
nosi povecanju verovatnoc¢e prevara (Persons, 2006; Schnake & Williams,
2008; Zam et al., 2014). Prethodna istrazivanja ukazuju na vaznost rodne ra-
znolikosti u odboru direktora (Chapple & Humphrey 2014; Low et al., 2015).
Zene daju drugaéiju perspektivu upravljanju, manje su sklone riziku i eti¢-
nije su od musSakaraca, $to doprinosi efikasnijoj funkciji monitoringa i ma-
njoj verovatnoci pojave prevara (Luo et al., 2020). Takode, prisustvo Zena di-
rektora smanjuje pojavu manipulacija dobitkom, poboljSava kvalitet dobitka
1 poboljSava performanse kompanije (Ghafoor et al., 2019). Dakle, slab i nee-
fikasan odbor direktora (ve¢insko ucesce insajdera, dominacija muskaraca,
vise direktorskih funkcija) dovodi do slabljenja korporativnog upravljanja i
povecava verovatnocu pojave prevara. Za zemlje u razvoju se posebno istice
da na pojavu prevara uticu (ne)efikasnost odbora, iskazana u¢es¢em neza-
visnih direktora i prisustvo i uticaj dominantnih direktorskih pozicija, iska-
zano posedovanjem znacajnog ucesca u akcijama i obavljanjem vise funk-
cija (Zam et al., 2014). Takode, smanjenju verovatnoce prevara u zemljama
u razvoju doprinose prisustvo nezavisnih direktora u odboru, ucesée zena u
odboru i efektivan odbor za reviziju (Ghafoor et al., 2019).

U vezi sa strukturom rukovodenja, u literaturi postoji debata o tome da li
je dualnost pozicije generalnog direktora (Chief Executive Officer - CEO),
odnosno da i je prepustanje funkcije generalnog direktora 1 predsednika
odbora direktora jednoj osobi dobro ili lose. Po agencijskoj teoriji, dualnost
funkcija se negativno odrazava na performanse kompanije, a prema teo-
riji stjuarta dualnost poboljSava performanse kompanije jer postoji jedin-
stvo vodenja. Jedna grupa istrazivanja ukazuje da ne postoji veza izmedu
dualnosti i nastanka prevara (Hsu & Wu, 2010; Davidson et al., 2015), dok
druga ukazuje da je viSe kompanija u kojima su otkrivene prevare i da po-
stoji veca verovatnoca prevara u kompanijama sa dualnoséu (Ahmed et al.,
2009; Yammeesri & Herath, 2010; Zam et al., 2014). Cini se da je u litera-
turi zastupljeniji stav da dualnost dovodi do neuspeha korporativnog uprav-
ljanja, te da funkciju generalnog direktora treba odvojiti od polozaja pred-
sednika odbora kako bi se obezbedilo efektivno liderstvo.
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Struktura vlasniStva se u kontekstu prevara dovodi u vezu sa strukturom
kompenzacija i nagradivanjem menadzmenta. Stavovi u literaturi u vezi sa
ovim pitanjem nisu jedinstveni. Ima autora koji smatraju da dovoljno na-
graden menadZment nece biti pod pritiskom da poc€ini prevaru (Ahmed et
al., 2009; Zhou et al., 2018). Sto se strukture kompenzacija ti¢e, vise autora
isti¢e da nagradivanje menadzmenta akcijama nije efikasan mehanizam za
reSavanje agencijskog problema, odnosno da efekti takvog nagradivanja
mogu biti negativni i nepozeljni (Persons, 2006; du Toit, 2023). Sustina je
da menadZment za znacajnim udelom u vlasni$tvu ima veliku mo¢ odluci-
vanja, §to se smatra vaznom crvenom zastavicom prevara. Takode, Albrecht
et al. (2008) isti¢u da struktura kompenzacija moze motivisati menadzment
da se fokusira na povecanje cena akcija umesto na efikasno upravljanje kom-
panijom. Menadzment moze biti fokusiran na rast cena akcija ukoliko su
cene akcija osnov isplate njihovih bonusa ili ostvarenja dodatnih priliva od
prodaje akcija kupljenih opcijama.

Zarade 1 kompenzacije mogu podsticati menadzment na manipulaciju do-
bitkom (Ghafoor et al., 2019). Takode, $to je visi nivo manipulacije dobitkom,
to je veca verovatnoc¢a pojave prevarnog finansijskog izvestavanja, pa se
postojanje prakse upravljanja dobitkom smatra prediktorom prevarnog fi-
nansijskog izvestavanja (Tarjo et al., 2022; Md Nasir et al., 2018). Kompa-
nije u kojima su prevare otkrivene su se bavile manipulacijama dobitkom
tri godine pre otkrivanja prevare (Zam et al., 2014). Ghafoor et al. (2019)
ukazuju na znacaj monitoringa od strane institucionalnih investitora za
ublazavanje problema upravljanja dobitkom u zemljama u razvoju. Oni za-
kljucuju da prisustvo investitora sa kra¢im horizontom ulaganja (transient
investors) moze povecati verovatnocu prevare 1 podstaci praksu upravljanja
dobitkom, jer oni na izvestan nacin ,,dozvoljavaju‘ menadzerima da donose
odluke na $tetu akcionara.

Na kraju, moze se zakljuciti da dobri kontrolni 1 podsticajni mehanizmi i
kvalitetno korporativno upravljanje mogu doprineti spreavanju i smanjenju
verovatnoce pojave prevara, dok slabo korporativno upravljanje moze do-
prineti njihovom nastanku. Kada je korporativno upravljanje slabo, postoji
tendencija da menadzment ¢ini prevare. Slabo i loSe korporativno uprav-
ljanje ukazuje na slabosti u sistemima monitoringa i kontrole. Upravo zato,
akcenat treba da bude na izgradnji snaznog i efikasnog mehanizma kor-
porativnog upravljanja, a identifikaciju prevara treba posmatrati kao odgo-
vornost svih.
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Zakljuéak

Fokus istrazivanja sprovedenog u radu je identifikacija 1 analiza kvalitativnih
informacija kao prediktora korporativnih prevara. Rezultati istrazivanja uka-
zuju da analiza tekstualnih podataka i karakteristika korporativne komunika-
cije predstavlja efektivno sredstvo za otkrivanje prevara, te da njihova upotreba
povecava tacnost modela za otkrivanje prevara. Prediktori prevara na koje s
tim u vezi treba obratiti paZnju su nejasno postavljeni ciljevi izveStavanja, ne-
potpune informacije o poslovnom modelu, upotreba grupnih referenci, esto
pozivanje na etiku, upotreba slozenih recenica, dominacija pozitivnih tonova
1 sl. Interne informacije o organizacionim i upravljackim karakteristikama
kompanije, po pravilu, nisu sadrzane i ne objavljuju se u formi odredenih,
konkretnih izvestaja, te su teZe dostupne. Ipak, one mogu biti jako korisne za
otkrivanje prevara, a paznju bi trebalo obratiti na ponasanje i motive menad-
zmenta (agresivno 1 autokratsko upravljanje, fokus na kratkoro¢ne ciljeve i sl.).

Kompanije mogu minimizirati verovatnoc¢u pojavljivanja prevara kroz osna-
zivanje korporativnog upravljanja, i to: a) povecanjem nezavisnosti odbora
za reviziju, uklju¢ivanjem profesionalaca sa finansijskom ekspertizom i odr-
zavanjem redovnih sastanaka; b) povecanjem uces¢a nezavisnih direktora i
zena u odboru direktora; ¢) izbegavanjem tzv. ,,zauzetih direktora®, sa vise
direktorskih funkcija; d) razdvajanjem funkcija generalnog direktora od
funkcije predsednika odbora direktora; €) pazljivim i opreznim kreiranjem
strukture kompenzacija za menadzment. U celini, akcenat treba da bude na
izgradnji snaznog i efikasnog korporativnog upravljanja i prosirenju odgo-
vornosti za identifikaciju prevara na sve u kompaniji.

Analiza je pokazala da upotreba kvalitativnih prediktora prevara moze biti
veoma korisna za otkrivanje prevara. Ipak, treba ista¢i da samostalno kori-
S¢enje kvalitativnih prediktora cesto nije dovoljno za predvidanje prevara,
dok u kombinaciji sa kvantitativnim modelima, predvidanje i otkrivanje pre-
vara moze biti efikasnije. Upotreba kvalitativnih, zajedno sa kvantitativnim
informacijama jaca prediktivnu snagu i tacnost modela za otkrivanje prevara.

Na kraju, treba istaci odredena ogranicenja istrazivanja. Fokus istrazivanja
je bio na kvalitativnim (tekstualnim) informacijama, ¢iji je klju¢na slabost
da su po pravilu nestrukturirane, te se moraju konvertovati u odredenu
strukturiranu formu pre primene alata za njihovu analizu. To je faktor koji
uslovljava kvalitet dobijenih rezultata, Sto istrazivaci prevara moraju imati
u vidu. Takode, u radu paznja nije posve¢ena metodoloskim pitanjima ra-

zvijanja modela za predikciju prevara. Ovo su pitanja kojima u budu¢im

190



KVALITATIVNI PREDIKTORI KORPORATIVNIH PREVARA

istrazivanjima treba posvetiti paznju. Takode, potrebno je ispitati moguc-
nosti primene IT za otkrivanje prevara.
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Savez racunovoda i revizora

Republike Srpske VREDNOVANJA PREDUZECA

FORENSIC CHALLENGES IN
COMPANY VALUATION

Apstrakt

Izvjestaj o vrednovanju imovine, preduzeéa, banke ili drugog entiteta moze kod
nekih od zainteresovanih strana izazvati odredene sumnje da u tom procesu nije
doslo do razumne procjene vrijednosti. Pritom je moguce da se kod procesa vred-
novanja, pored objekta procjene, nije respektovala ni svrha procjene i uloga ovla-
S¢enog procjenjivaca u procesu vrednovanja. Shodno navedenom, u radu se ukazuje
na elemente koji bi trebali biti u funkciji razumjevanja forenzickog racunovodstva
u procesu vrednovanja, a koje predstavlja dio poslovne forenzike. U tom smislu,
ukazuje se na dva kriticna parametra kod vrednovanja i to: diskontne stope i stope
rasta u rezidualu, koji imaju visoki stepen korelacije sa procjenjenom vrijednoséu.

Kljucéne rijeci: forenzika, forenzicki racunovoda, vrednovanje, diskontna stopa,
stopa rasta, prevara, Steta.

JEL klasifikacija: G32, M41

Abstract

A report on the valuation of a property, company, bank or other entity may cause
some of the interested parties to have certain doubts that a reasonable valuation
was not made in the process. At the same time, it is possible that in the valuation
process, in addition to the object of the valuation, the purpose of the valuation
and the role of the authorized appraiser in the valuation process were not res-
pected. Accordingly, the paper indicates the elements that should be in the func-
tion of understanding forensic accounting in the valuation process, which is a
part of business forensics. In this sense, two critical parameters in valuation are
indicated: discount rates and growth rates in the residual, which have a high de-
gree of correlation with the appraised value.

Keywords: forensics, forensic accountant, valuation, discount rate, growth rate,
fraud, damage.

JEL Classification: G32, M41
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Uvod

Svaki sistem, pa i sistem vrednovanja (procjene vrijednosti) ispunjava svoj
zadatak ukoliko je dobro organizovan, kvalitetno voden i kontrolisan. U ne-
dostatku prethodnog, svaki sistem, pa i sistem vrednovanja postaje pogodno
tlo za manipulacije. Za Izvjestaj o vrednovanju iskljuc¢ivo su odgovorni ovla-
S¢eni procjenjivaci. Ukoliko neka od zainteresovanih strana smatra da je u
procesu predmeta vrednovanja dovedena u zabludu ili pak da je prevarena
1 da je time pretrpijela Stetu moze u procesu dokazivanja zatraziti usluge
forenziCkog pregleda. S obzirom na specifi¢nosti vrednovanja ova vrsta fo-
renzic¢kog pregleda (obrade) pripada forenzickim racunovodama koji po-
sjeduju znanja i vjestine iz ove oblasti. Da bi njihovo misljenje o vredno-
vanju bilo relevantno, osnovna pretpostavka je da forenzicke racunovode
moraju poznavati teorijsko-metodoloske aspekte vrednovanja. Poznavanje
prethodnog omogucava forenzi¢arima suzavanje polja nastanka odredene
manipulacije podacima i informacijama i usmjeravanja istrazivanja na kri-
tine parametre vrednovanja.

U radu ¢emo ukazati na osnovne pojmovne odrednice o forenzickom racu-
novodstvu, ulogu forenzickog racunovodstva u zastiti legitimnih interesa
javnosti, mjesto i ulogu forenzickog rac¢unovodstva u procesu vrednovanja
preduzeca, kao i na potrebu poznavanja teorijsko-metodoloskih aspekata
vrednovanja kod forenzicke obrade procjene vrijednosti.

1. Pojmovne odrednice o forenzickom racunovodstvu

U osnovi, rije¢ odnosno pojam ,,forenzika* dolazi od latinskog pridjeva ,,fo-
rensis‘ koji znaci ,,na forumu®. Pojam potice jo§ od rimskog doba kada su
se za prestupnike odredenih pravila ili normi podnosile krivi¢ne prijave,
a o0 njima se raspravaljalo na forumu, pred grupom gradana, koji su imali
neprikosnoven ugled u javnosti. U suceljavanju optuzenih lica i tuzilaca
pred ovom grupom-vije¢em gradana iznoSeni su odredeni stavovi s doka-
zima. Pritom, naravno oni koji su imali bolje argumente dobijali su presude
u svoju korist. Tokom visedecenijske prakse u izvodenju dokaza razvila se
1 ,,Forenzicka nauka“ koja je u postupcima dokazivanja, pored legislative
primjenjivala i nau¢na dostignuca. Na prethodnu konstataciju navodi nas
i konkretni slu¢aj iz novije sudske istorije iz Sjedinjenih Drzava (kolijevci
profesije vrednovanja). Naime, Vrhovni sud Sjedinjenih Drzava se presudom
broj 5 Ob 649/80 od 16.12.1980. godine (S. P. Pratt, 1989) pozvao izmedu
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ostalog 1 na odstupanje rada ovlas¢enog procjenjivaca od pravila struke
njegove strukovne organizacije. Naime, u ovom slucaju sud je konstatovao
da pristupi i metode procjene vrijednosti (vrednovanja) nisu pravno propi-
sani, ve¢ su u domenu nauke, u ovom slu¢aju u domenu poslovne ekono-
mije, kao i propisanih pravila profesionalnih asocijacija. S tim u vezi, Vr-
hovni sud je isticao misljenje jednog od autora (A. Moxtera, 1993) koji se
bavio problematikom vrednovanja, da se pri procjeni vrijednosti preduzeca
,»he daju pretpostavke strogog objektiviziranja“, $to je izjava, koja se, prema
onome kako ju je Moxter izrekao, a Vrhovni sud protumacio, ne moze pri-
hvatiti olako tj. da se ne moze bez odgovaraju¢eg komentara uzeti ,,zdravo
za gotovo“. Ovako citirana Moxterova izjava je samo jos jedna potvrda da
su sudovi, jo$ tada, misljenje suprotstavljenih stranaka u sudskom postupku
uzimali sa dozom skepse, jer su smatrali da ovlas¢eni procjenjivaci zastu-
paju interese svojih stranaka (klijenata), ponekad i na ekstreman nacin. U
takvim sudskim procesima misljenje i stav forenzickih racunovoda je neri-
jetko bio 1 ostao presudan. To iz razloga, $to je misljenje i stav forenzickih
racunovoda zasnovan na primjeni dubinskih istraznih tehnika 1 analitickih
vjestina s ciljem otkrivanja manipulacija, kako u finansijskim izvjestajima,
tako 1 izvjeStajima o vrednovanju preduzeca, kao i1 kod poreza, stecaja, sta-
tusnih 1 organizacionih promjena i sli¢no.

Jednim dijelom forenzic¢ko racunovodstvo, kao dio poslovne forenzike, ¢ini
1 istraziteljsko ra¢unovodstvo. Ono je fokusirano na otkrivanje prevara, tim
prije ukoliko jos postoje upozoravajuéi signali da je prevara (recimo, ne-
realno vrednovanje imovine, obaveza, kapitala ili preduzeca) ve¢ nastu-
pila. Na ovom zadatku se angazuju lica koja posjeduju specifi¢na znanja i
vjestine za prepoznavanje finansijsko-kriminalistickih dijela i dokazivanje
istih. Da bi u tome bili uspjesni, istrazitelji bi trebalo da posjeduju znanja
1 vjesStine za otkrivanje krivotvorene dokumentacije, pracenja transakcija
s tre¢im licima, vr$enja intervjua sa licima koja mogu dati korisne infor-
macije, analiziranja poslovnih odnosa i sli¢no. Rijecju, da bi istrazili i do-
kumentovali finansijske prevare 1 ,,kriminal bijelih kragni forenzicke ra-
cunovode bi trebalo da budu dobri poznavaoci ratunovodstvenih vjestina,
revizorskih tehnika 1 istraziteljskih procedura. Takode je vazno da imaju
sposobnosti dobre verbalne i pisane komunikacije, uocavanja detalja, efek-
tivne primjene istrazne tehnike, iskustva u istragama, zavidno poznavanje
1 koris¢enje informaciono-komunikacionih tehnologija i slicno (Golden,T.,
Skalak S., Clayton M., 2006). Ova lica obi¢no rade u okviru policijskih i
drugih agencija, inspekcijskih organa, revizorskih drustava i drugih sluzbi
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koje se bore protiv kriminala i korupcije. Drugi dio forenzickog ra¢uno-
vodstva ¢ine usluge sudske podrske, gdje forenzicke racunovode mogu da
se nadu u ulozi konsultanta ili u ulozi stru¢nog svjedoka koji u sudskom
postupku, na zahtjev stranke u sporu ili suda, advokata, regulatornih tijela
pomaze istim u tom procesu.

Posto su prevare stare koliko i ljudski rod nasa drevna, ali i bliza proslost,
je bila prozeta razliitim prevarama koje su izazvale velike negativne eko-
nomske 1 socijalne posljedice u nacionalnim ekonomijama mnogih drzava.
Najeklatantniji primjeri prevara su u oblasti laziranja finansijskih izvjestaja,
gdje je sluc¢aj kompanije Enron u Sjedinjenim Drzavama (2002. godine) bio
1 okida¢ za intenziviranje borbe protiv prevara i nagli razvoj forenzickog
racunovodstva, kako u svijetu, tako i kod nas. Prisutna stvarnost ucestalih
prevara i prouzrokovane negativne posljedice po ekonomije zemalja su samo
ubrzale potrebu za forenzickim racunovodstvom, kao dijelom poslovne fo-
renzike i forenziCke nauke. Zato je ¢ini se realna procjena da ¢e u nekoliko
narednih godina u zemljama razvijenih trziSnih ekonomija forenzicko ra-
cunovodstvo biti jedna od 20 najtraZenijih profesija. Na to ukazuju dostupni
podaci gdje, recimo u SAD od 100 najvecih ra¢unovodstvenih firmi, 40%
njih je formiralo posebna odjeljenja za forenzi¢ko racunovodstvo (Moncliff
J. www. Accounting-centar.info; prema K. S. Jovanovi¢, 2009). Kljuéna
prednost u primjeni forenzickog racunovodstva su njegovi modeli i metode
detekcije manipulacija u finansijskim izvjeStajima, izvjestajima o vredno-
vanju preduzeca, kao i u borbi protiv ostalih poslovnih prevara i korupciji
svih vrsta. [z prethodnog je osnovano forenzicko racunovodstvo definisati
kao ,,primjenu istraziteljskih 1 analitickih vjestina s ciljem otkrivanja ma-
nipulacija u financijskim izvjestajima koje odstupaju od racunovodstvenih
standarda, poreznih zakona i ostalih zakonskih odredbi* (Belak, 2017).

Znacaj forenzickog racunovodstva u okviru poslovne forenzike treba po-
smatrati sa dva aspekta:

1. kada se primjenjuje preventivno moze sprijeciti prevare, krade 1 ve-
like Stete koje iz toga nastaju. Pritom treba imati mjeru kako pre-
ventivne kontrole, pa i racunovodstvena forenzika ne bi ,,gusila*
poslovne aktivnosti. [ako je ovdje sustina pri€e u preventivi, ipak
uvodenjem forenzi¢kog racunovodstva stvarno nastali troskovi ne
bi smjeli biti ve¢i od onih koje donosi rizik prevare.

2. kada se prevare dogode i otkriju, nalazi forenzickog raCunovodstva
su nerijetko jedini ¢vrsti dokazi o prevarama i manipulacijama. Ono
Sto je negativna strana otkrivanja ovih prevara u preduze¢ima je
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njihova zakasnjelost, jer se preduzeca ve¢ dovedu do finansijskog
sloma (Belak, 2018)

Dakle, ovdje se opravdano moze postaviti pitanje, mjesta i uloge komer-
cijalne revizije, jer je dosadasnja revizijska praksa i pojava mnostva racu-
novodstvenih 1 finansijskih skandala u razli¢itim jurisdikcijama u svijetu
pokazala da ni ona nije dovoljna zastita od zloupotreba ,,kreativnog racuno-
vodstva“ i prevara. Na to nas navode skandali poput prethodno spomenutog
sluCaja Enron-a, ali 1 Parmalat-a, WorldCom-a 1 slicno. Ono §to karakte-
rise forenzic¢ko rac¢unovodstvo je $to ono primjenom deduktivnog pristupa
otkriva sve sumnjive transakcije i racunovodstvene manipulacije, a zatim
primjenom induktivnog pristupa prati tragove i u¢inke tih manipulacija, a
posebno tragove novca (Belak, 2018). Posto je uloga forenzickog ratunovod-
stva u literaturi najvise vezana za probleme laziranja finansijskih izvjestaja,
¢ini se da je zanemarena njegova uloga u oblasti vrednovanja imovine, oba-
veza 1 kapitala preduzeca i drugih pravnih lica (entiteta). U praksi su pri-
sutni slucajevi, ¢ak i u Srbiji, da su zbog bankrota nekog od entiteta (predu-
zeca, banke 1 sli¢no) privodeni pored odgovornog lica-direktora i ovlasc¢eni
procjenjivaci. Dakle, precjenjivanje ili pak potcjenjivanje vrijednosti imo-
vine i preduzeca, ili odstupanje od medunarodnih standarda vrednovanja
(IVS), kao i drugih metodoloskih zahtjeva i propisa za posljedicu moze
imati nastanak Stete za neku od strana u tom poslu. Vrednovanje imovine,
obaveza ili kapitala preduzeca ili drugog entiteta u eventualnom sudskom
postupku moglo bi biti u nadleznosti forenzickog racunovodstva. Kazemo,
,»moglo bi biti“ zato $to kod nas jos$ uvijek u veéini jurisdikcija i zemalja u
okruZzenju, ova profesija nije priznata, osim po naSim saznanjima u Repu-
blici Srpskoj koja ima ve¢ oko 150 sertifikovanih forenzickih racunovoda.
Medutim, taj ve¢ stvoreni kapacitet u okviru Saveza racunovoda i revizora
Republike Srpske, koja je punopravni ¢lan IFAC-a i Ra¢unovodstva Evrope,
jos uvijek se ne koristi od nadleznih organa i pravosuda.

2. Uloga forenzickog racunovodstva u zastiti legitimnih
interesa javnosti

Pocetak ovog 21. vijeka, kako smo prethodno ve¢ konstatovali, obiljezili su
brojni finansijski skandali (Xerox, Enron, WorldCom, Parmalat, a kasnije 1
Tesco 1 drugi) koji su praceni znacajnim gubicima investitora koji su se mje-
rili milijardama dolara. To je u znacajnoj mjeri poljuljalo povjerenje u istini-
tost 1 tacnost informacija iz finansijskih izvjestaja, jer su prevare investitora
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izvedene prezentovanjem laznih finansijskih izvjestaja. Neadekvatan regu-
latorni okvir i neprimjerena racunovodstvena praksa nije uzdrmala samo in-
vestitore, ve¢ je dovela u pitanje opstanak i dalji razvoj finansijskih trzista,
ali 1 pojedinih nacionalnih i globalnih ekonomija. Tome je narocito kasnije
doprinijela globalna finansijska i ekonomska kriza iz 2008. godine, a §to je
narocito eskaliralo sa pandemijom koronavirusa 2020. godine i rusko-ukra-
jinskim sukobom 2022. godine. Posto je sve prethodno za posljedicu imalo
nastanak odredenih Steta, to je neminovno iza sebe prouzrokovalo potrebu
za finansijskim istragama koje su mogle biti ili su pak ve¢ bile predmet sud-
skih sporova i postupaka. Nakon skandala sa Enron-om, ali i drugih skan-
dala na medunarodnom nivou doslo je i do inicijativa i formiranja novih
regulatornih tijela (Odbor za nadzor javnog interesa - Public Interest Over-
sight Board) 1 do inoviranja zakonodavstva, pa 1 raunovodstvene profesije.

Medutim, s ove vremenske distance, osnovano je konstatovati da racuno-
vodstvena profesija, sama po sebi, ne moze sprijeciti nastanak ovih nega-
tivnih pojava, $to samo indicira permanentnu potrebu otkrivanja, istrazi-
vanja i sankcionisanja takvih pojava. U tom cilju se javila i potreba da se
u racunovodstvenu profesiju inkorporira jedna nova profesija — forenzicko
racunovodstvo smatrajuci je ,,praksom koris¢enja racunovodstvenih, revi-
zorskih 1 istraziteljskih vjestina u razli¢itim pravnim stvarima i primjeni
posebnih znanja kod dokazivanja (sumnjivih — primjedba DM) ekonomskih
transakcija.” (Owojori, A. A., Asaolu T. O., 2009) Naravno, rije¢ je o prak-
tinim aspektima racunovodstva koji su u funkciji argumentovanog razrje-
Senja finansijskih 1 drugih odnosa koji su ili bi mogli biti predmet sudskih
procesa i postupaka, zbog nacinjenih gresaka ili pak prevara. lako su poslje-
dice ucinjenih gresaka i prevara gotovo iste, izmedu njih postoje i odredene
razlike, kako po svom karakteru, tako i po inicijatorima. Nerijetko, greske
se karakteriSu po tome da su one nacinjene u odsustvu namjere. Tako re-
cimo, otpis nekog spornog potrazivanja moze biti posljedica greske, jer re-
zultat toga nije bila namjera da se time smanji ostvareni finansijski rezultat
(neto dobitak), ali bi rezultat bio isti i da je bas takva namjera i postojala.

Posto kod forenzickih racunovoda nije primjenjiv eticki stav ,,vjerujem da
je ta¢no dok se ne dokaze suprotno®, indicira se da se od njih trazi i ocekuje
da pored znanja i vjestina pokazu skepticizam, nezavisnost i objektivnost
u svom radu. Saglasno Etickom kodeksu za profesionalne racunovode pod
profesionalnim skepticizmom se podrazumjevaju zahtjevi za budnoscu, po-
jacanom oprezno$c¢u i dokazima za tvrdnje. Nezavisnost podrazumeva in-
telektualno postenje forenzickog racunovode, da su bez ikakvih obaveza ili
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interesa u odnosu na klijenta, menadzmenta ili vlasnika, dok se pod objek-
tivnoS$¢u podrazumjeva sam pristup forenzickih racunovoda raspolozivim
dokazima, pogotovo kod onih koji su podlozni vise subjektivnom stavu, kao
Sto je recimo kod projekcije bududih finansijskih rezultata i sli¢no.

Za razliku od nekih drugih profesija koje se angazuju po osnovu regula-
tornog okvira, kao §to je revizor, interni revizor i slicno, forenzicki racu-
novoda se ne angazuje po tom osnovu, ve¢ po potrebi uoc¢ene neregular-
nosti koja bi mogla dovesti do odredenih Steta ili su Stete ve¢ nastale. Ona
strana u postupku koja angazuje forenzicke ratunovode odreduje predmet
1 obim angazovanja otvoreno ukazujuc¢i na ugrozenost svojih interesa. Po-
vodi za angazovanje mogu biti razli¢iti kao Sto su:

- anonimne optuzbe za prevaru,

- saznanje da je visokorangirani menadzer dao otkaz zbog poznatih
ili mogucih nelegalnih poslova,

- daje preduzece identifikovano kao predmet istrage koju sprovode
organi gonjenja,

- da je preduzece dobilo poziv od suda ili od regulatornog tijela,

- ovlaséeni revizor (procjenjivac) vjeruje da je namjerno doveden u
zabludu, da su zahtjevana dokumenta prepravljana ili je pak njihovo
dostavljanje uskracéeno,

- otkrice da je klijent predmet prevare,

- indikacija da dobavlja¢i mogu biti fiktivni,

- indikacije koje poti¢u od netacnog priznavanja prihoda ili rashoda
(Goldon, T., Kalak, S., Clayton, M., 2006).

Legitimni interesi javnosti su prisutni i u oblasti vrednovanja (procjene vri-
jednosti) preduzeca, te, u osnovi, obuhvataju marketinsko-razvojni, teh-
nicko-tehnoloski i ra¢unovodstveno-finansijski aspekt vrednovanja. lako
su sva tri pomenuta aspekta vazna i bitno uti¢u na vrijednost, u nastavku
¢emo se fokusirati na raunovodstveno-finansijski aspekt vrednovanja i s
tim u vezi sagledati mjesto i ulogu forenzickog racunovodstva.

3. Implikacije prevara na vrednost preduzeca

Vrednovanje se temelji, izmedu ostalog, 1 na finansijskim izvjeStajima (bi-
lansu stanja, bilansu uspjeha i izvestaju o novcanim tokovima) koji treba da
daju potpunu sliku knjigovodstvene vrijednosti. Pritom, kontinuiranim pra-
¢enjem procesa, periodizacijom i mjerenjem rezultata, racunovodstvo je usta-
novilo procedure, aparaturu i mehanizme sagledavanja stanja i uspjeha tj.
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mehanizme ocjene vrijednosti relevantnih performansi. S druge strane, finan-
sijski aspekt vrednovanja polazi od toga da se sve §to se zbiva u preduzecu
ili nekom drugom entitetu prelama preko finansijskih izvjestaja, pokazatelja,
strukturnih odnosa i finansijskog boniteta preduzeca. Posto je preduzeée u
cjelini ili pak u dijelovima vlasnickih interesa roba, kao i svaka druga roba,
svoju vrijednost izvodi iz koristi koju donosi svojim vlasnicima i/ili zajmo-
davcima. Dakle, korist se izrazava u prinosu (dobitku, neto novéanom toku)
koji donosi uloZeni kapital u konkretno preduzece. Pretpostavka za ostvari-
vanje ovog prinosa je odrzanje odgovarajuceg finansijskog polozaja predu-
zeca, dakle solventnosti i likvidnosti preduzeca koji zapravo predstavljaju
ogranicenja (poluge) profitnog cilja. Rije¢ju, finansijski polozaj preduzeca
je odreden kako veli¢inom (iznosom) i strukturom imovine, tako i kombi-
nacijom izvora finansiranja kao generatora troskova, s jedne strane i rizika
s druge strane. Naravno, u skladu s prethodnim veca zaradivacka mo¢ omo-
gucava preuzimanje veceg rizika u finansiranju i obrnuto.

Zbog nesavrsenosti dobitka kao mjere prinosnog polozaja (zaradivacke moci)
teorija finansijskog upravljanja se ¢esto oslanja na novcani tok. Tako u ze-
mljama sa razvijenim trzistem kapitala, preduzeca cije se akcije kotiraju na
tim trziStima u svakom momentu znaju trzisnu vrijednost svojih akcija, gdje
proizvod emitovanog broja akcija i trziSne cijene akcija predstavlja zapravo
vrijednost preduzec¢a. Medutim, i u tom slucaju je neophodno vrednovanje,
odnosno procjena vrijednosti preduzecéa kao cijeline, jer se u dnevnim tran-
sakcijama na berzi, ako se i obrce, ipak obrée manji dio emitovanih akcija
konkretnog preduzeca. Postignute cijene u tim transakcijama nisu sasvim
reprezentativne za vrijednost cijelog preduzeca, zbog Cega je neophodna
posebna procjena vrijednosti cjeline preduzeca. Pritom se koriste razliciti
pristupi i metode vrednovanja, odnosno procjene vrijednosti i to:

- troskovni pristup (knjigovodstvena, korigovana knjigovodstvena,
likvidaciona metoda i metoda neto vrijednosti), gdje se vrijednost
preduzeca zasniva na vrijednosti njegove imovine, tj. vrijednosti
onoga Sto posjeduje, a ne na prinosnoj snazi,

- prinosni pristup (staticke i dinamicke metode, a u okviru dina-
mickih-metoda poslije i metoda prije servisiranja dugova) koji daje
odgovor na drugu komponentu vrijednosti tj. koliko preduzece za-
raduje,

- trzi$ni pristup (uporedne metode 1 metode putem multiplikatora)
vrednovanja koja umjesto informacija iz finansijskih izvjestaja pred-
nost daje informacijama s trzista.
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S obzirom na to da svaka od primjenjenih metoda vrednovanja daje odre-
denu konkretnu vrijednost, nad ovla§¢enim procjenjivacem je odgovornost
za pazljivi izbor kona¢ne vrijednosti preduzeca. Stoga se moze konstatovati
da je vrijednost preduzeca zapravo ,,crna kutija“ u koju investitor ulaze novac
samo s ciljem ostvarivanja vise novca (neto nov¢anih tokova) u buduénosti.

Koji god pristup 1 metod primjenili, ovlas€eni procjenjivaci ne mogu a
da se ne posluze podacima iz finansijskih izvjestaja. Cak i u Sjedinjenim
DrZzavama - zemlji sa najrazvijenijim trziStem kapitala, u praksi vredno-
vanja od strane investicionih banaka kao nezavisnih procjenitelja i, po po-
trebi, preispitivanja procjene od strane SEC (Security and Exchange Com-
mission) obracun prinosne vrijednosti ¢vrsto je zasnovan na racunovodstvenim
vrijednostima (Stevanovi¢, 1997). Iz prethodne konstatacije proizilazi da
je uspjeh 1 stanje preduzeca kao cjeline bitna materijalna i informaciona
premisa (podloga) vrednovanja, kako u uslovima razvijenih trzista ka-
pitala, tako i posebno kod nerazvijenih i neaktivnih trziSta kapitala, kao
Sto je nase.

Ukoliko pretpostavimo da je ova teza tacna i istinita, onda nam se ¢ini in-
teresantnim na ovom mjestu ukazati samo na neke od ve¢ spomenutih fi-
nansijskih skandala s pocetka 21. vijeka prouzrokovanih laZiranjem finan-
sijskih izvjestaja.

Kompanija Enron iz Sjedinjenih Drzava je 2001. godine manipulacijama
u finansijskim izvjestajima, pomocu veoma slozenih transakcija, skrivala
velike gubitke. To je radeno laznim priznavanjem jos nezaradenih prihoda
1 dobitaka s jedne strane i skrivanjem gubitaka i obaveza i njihovim preno-
Senjem u povezana drustva, s druge strane, izbjegavajuci pritom konsolida-
ciju finansijskih izvjestaja. Povezana drustva, odnosno ,,subjekti posebne
namjene” koriS¢ena su za pristup kapitalu ali i za ,,kreaciju rezultata po-
slovanja, odnosno skrivanje svojih dugova. Pritom su gubici isklju¢ivani iz
finansijskih izvjestaja ,,Enron*-a 1 prenoSeni, odnosno evidentirani u su-
bjektima posebne namjene. Ovakva dugogodisnja praksa nepravilnog rada,
gdje je u prethodne Cetiri godine izgubljeno preko milijardu USD uz istovre-
meno nastojanje da se raznim manipulacijama poboljsa bilansna slika svojih
finansijskih izvjestaja, rezultiralo je padom kreditnog rejtinga i polovinom
oktobra 2001. godine od strane Enron-a po prvi put najavom kvartalnog gu-
bitka. Trziste kapitala je reagovalo, $to je rezultiralo naglim padom cijena
akcija. Kompanija Enron je izgubila pet milijardi USD gotovine u roku od
samo 50 dana $to je za posljedicu imalo njen stecaj. Sve prethodno se de-
Savalo u uslovima kada su njihovi finansijski izvjestaji bili revidirani od
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strane revizirske kuée Arthur Andersen. Pozitivna revizorska misljenja samo
tokom 2000-te godine su kostala Enron 52 miliona USD i to 25 miliona
USD za reviziju, a 27 miliona USD za savjetovanje. Ono §to je sa foren-
ziCkog aspekta zanimljivo jeste da je nakon pokretanja istrage revizorska
kuca Arthur Andersen iz svoje arhive uklonila nekoliko tona relevantnih
dokumenata i izbrisala oko 30.000 e-poste i kompjuterskih datoteka kako
bi prikrila prevaru. Medutim, na kraju se ipak morala suociti sa optuzbom
za prikrivanje prevare. Ovdje se osnovano moze postaviti pitanje kako da
nijedna od interesnih grupa za poslovanje Enron-a nije mogla identifikovati
bar jedan od upozoravajucih signala da nesto u poslovanju ne stima. Tim
viSe Sto su glavni direktori Enron-a svoje akcije prodavali prije skandala
¢ija je cijena tada bila 90,75 USD da bi nakon skandala pale na 0,67 USD u
2002. godini. Pritom su akcionari Enron-a izgubili preko 74 milijarde USD.
Posto do slu¢aja Enron u SAD nikad nije bio viden takav obim prevara,
manipulacija i laziranja finansijskih izvjestaja to je u 2002. godini inici-
ralo donosSenje posebnog zakona protiv prevara nazvanog Sarbanes-Oxley
Act ali i promjene u korporativnom upravljanju gdje se insistiralo na potrebi
da u nadzornim odborima vec¢ina budu nezavisni direktori.

Kompanija WorldCom iz Sjedinjenih Drzava koja je 2002. godine skrivala
velike gubitke prebacivanjem i knjizenjem tekucih troskova na nemateri-
jalnu imovinu i lazno povecavala prihode. Nakon S$to je prevara otkrivena,
menadzeri su unistili fakture i ostalu dokumentaciju za oko 500 miliona
USD poslovnih rashoda. Vredno je pomenuti i kompaniju Xerox iz Sjedi-
njenih Drzava koja je jo§ 2000. godine lazno povecavala prihode priznava-
njem istih prije vremena realizacije, kako bi povecala dobitak radi isplate
velikih bonusa menadZzerima i odrzavanja cijene akcija na berzi.

Kompanija Parmalat S.p.A. iz Italije je 2003. godine razli¢itim racunovod-
stvenim nepravilnostima, laznom dokumentacijom napravila skandal od
oko osam milijardi evra. Prevara je izvrSena laZiranjem finansijskih izvje-
Staja tako da je:

a) kako bi sakrio dugoro¢ne dugove evidentirao ih je na kapital,

b) manipulisao sa troSkovima amortizacije,

c¢) stavljajuci ih u fioku, izostavljao je knjizenje velikog dijela svojih
obaveza,

d) lazirao dvostruke racune prodaje i prihoda

e) laznim procjenama i knjiZzenjima je precjenjivao aktivu,

f) krivotvorenim ¢ekovima je prevario ,,Bank of America* za 3,95 mi-
lijardi dolara.
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Kompanija 7esco iz Velike Britanije je 2014. godine kao jedna od najvec¢ih
multinacionalnih trgovina na svijetu, poslije Walmart-a, zbog pada profita
nastojala da tu stvarnost sakrije od javnosti tako da je:

a) priznavala prihode prije vremena,

b) smanjivala troskove, tako Sto ih je prolongirala za buduce periode,
¢ime je prikazala profit od 1,1 milijardu funti, dok je realno iznosio
850 miliona funti.

Kao sto se iz prethodnog moze utvrditi, svi veliki finansijski skandali po-
tiCu iz zemalja sa razvijenih i konkurentnih trzista (SAD, Velika Britanija,
Italija). Medutim, sve to se dogada i u zemljama sa nerazvijenim i neak-
tivnim trziStima. Sjetimo se afere Agrokor (Hrvatska), bankrota Agrobanke
1z Srbije 1 mnogih drugih manjih ili ve¢ih afera. Naravno, to se deSava i
u Republici Srpskoj i Bosni i Hercegovini. Sa forenzi¢kog aspekta bi re-
cimo, u ovom periodu bilo veoma izazovno da se analiti¢nije ude u analizu
poslovanja 11.859 preduzeca koja su predala godisnje obracune, odnosno
u zbirne rezultate poslovanja privrede Republike Srpske za 2023. godinu.
Naime, ono $to je simptomaticno, $to su upozoravajuci signali eventualnih
prevara, odnosno moguceg laziranja finansijskih izvjestaja su neki od pri-
sutnih trendova:

- rast ukupnih prihoda privrede RS je 7,0%,

- rast ukupnih rashoda privrede RS je 5,0%,

- rast poslovnih prihoda privrede RS je 6,0%,

- rast poslovnih rashoda privrede RS je 5,0%,

- rast finansijskih prihoda privrede RS je 36,0%, a u tome rast pozi-
tivnih kursnih razlika ,,samo* 54%,

- rast finansijskih rashoda privrede RS je 2,0%, a u tome ne rast, ve¢
pad negativnih kursnih razlika ,,samo* za 72,0%,

- rast ostalih prihoda i dobitaka privrede RS je 55,0%,

- rast ostalih rashoda i gubitaka privrede RS je 27,0%.

Ukoliko bi forenzickim pregledom dalje suzavali polje analize na grane i
djelatnosti dosli bi i do konkretnih preduzeca koja su sasvim izvjesno po-
zivaju¢i se na neke MRS/MSFI ,,pravdali laziranje finansijskih izvjesStaja“.
Najcesce je to s nekim prikrivenim ciljevima poslovne ili neke druge po-
litike. Recimo povecéanjem finansijskog rezultata da bi se podijelila divi-
denda, iako nije dijeljena duzi niz godina. U slu¢aju javnog preduzeca pod
kontrolom drzave, preferiraju se dakle interesi akcionara (a to je drzava i
sitni akcionari), ¢ime se preduzece izlaze velikim izdacima novca, Sto dalje
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smanjuje sposobnost preduzeca da izvrSava svoje ostale obaveze i da ulaze
u razvoj djelatnosti kojom se bavi. Ovim ¢inom (odlukom o podijeli divi-
dende) preduzece jos vise povecava svoje obaveze, jer da bi isplatilo divi-
dende morace u¢i u kreditno zaduzenje s bankama. Ulazak u nove obaveze,
naravno u Kkrajnjoj instanci za posljedicu ima obaranje vrijednosti predu-
zeca, §to nije u skladu sa interesom vecinskog vlasnika.

Na osnovu dosadasnjih spoznaja, u literaturi iz forenzickog racunovodstva,
spominju se sljede¢i najceséi uzroci koji iskrivljuju bilansnu sliku predu-
zeca, a koji mogu za posljedicu imati Stete po vlasnike kapitala, kreditore
ili neke druge interesne grupe i to:

- netacnosti zbog pogresno primjenjenih racunovodstvenih pravila u
obuhvatanju ekonomskih dogadaja i nepostovanju racunovodstvenih
procedura,

- neispravna i nepostojanje odgovaraju¢e dokumentacije,

- pojava neuobicajnih transakcija,

- problemati¢ni odnosi i neuobicajni dogadaji izmedu preduzeca i
njegovog revizora (Skari¢ Jovanovi¢, 2009).

Sve to za posljedicu moze imati: skrivanje dugova laziranjem bilansa stanja,
skrivanje gubitaka razli¢itim manipulacijama i lazno povecanje i smanjenje
dobitka. To se obavlja pod plastom tzv. ,,kreativnog racunovodstva“™ gdje
neka od interesnih grupa u preduzecu (vlasnici, menadzment) nastoji da
stvori ljepsu sliku o prinosnom, imovinskom i finansijskom polozaju pre-
duzeca nego §to je ona stvarna. Za prikazivanje zeljene umjesto stvarne
slike prinosnog, imovinskog i finansijskog polozaja u literaturi se koristi
viSe izraza kao §to su:

- agresivno racunovodstvo, koje podrazumjeva izbor postupaka i pri-
mjenu racunovodstvenih principa kako bi se ostvario zeljeni cilj. Na
primjer, iskazivanje viSe dobiti, nezavisno od toga da li su ili nisu
izabrani postupci u skladu sa propisanim,

- upravljanje dobitkom, kada se njime aktivno manipulise da bi nje-
gova visina bila iskazana priblizno onoj koja je unaprijed odredena
od strane, primjera radi menadZzmenta,

- uravnoteZenje dobitka. Za razliku od prethodnog, gdje manipula-
cije imaju za cilj iskazivanje ,,ciljane dobiti* iako je ostvarena dobit
drugacija, uravnotezenje dobiti je manipulacija sa dobitkom C¢iji je
cilj iskazivanje ujednacene dobiti u nizu sukcesivnih perioda, na
nacin da se tokom profitabilnih godina dio dobiti ne iskazuje, ve¢
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se odlaze u vidu latentnih rezervi koje se zatim razlazu u godinama
kada se ne ostvaruje zadovoljavajuca dobit,

- lazno finansijsko izvjestavanje i/ili ,,kreativno rac¢unovodstvo®, koje
obuhvata svaki i sve one postupke koji se koriste da bi se manipu-
lisalo podacima u finansijskim izvjeStajima, ukljucujuci agresivno
racunovodstvo, primjenu racunovodstvenih principa suprotnu nji-
hovom duhu, i sve postupke koji vode ka upravljanju dobitkom ili
manipulisanjem prihodima (Skari¢ Jovanovié¢, 2007). Pritom se ko-
riste najcesce sljedece tehnike: manipulacije transakcijama s pove-
zanim preduze¢ima, direktno skrivanje dugova, izostavljanje knji-
zenja obaveza i troSkova, priznavanje laziranog prihoda i njegovo
priznavanje prije realizacije radi skrivanja gubitaka 1 uticaja dugova
na performanse preduzeca, smanjenje troskova kapitalizacijom radi
skrivanja gubitaka, manipulisanje troSkovima amortizacije s ciljem
smanjenja troskova i skrivanja gubitaka i odgadanjem troskova pre-
nosom u buduc¢e obracunske periode.

Iako medusobno razli€iti prema vrstama postupaka koje obuhvataju i u na-
vedenim karakteristikama, postupci koji se preduzimaju imaju zajednicko
obiljezje - da su usmjereni na prevaru poslovnih partnera, zavisnih drustava,
pridruzenih drustava, ali i pojedinaca zbog ¢ega su nepozeljni.

4. Poznavanje teorijsko-metodoloskih aspekata
vrednovanja, kao pretpostavka forenzicke obrade

Analogno forenzickoj literaturi, gdje su opisani naj¢esci tipovi (nacini) la-
ziranja finansijskih izvjestaja s negativnim posljedicama, kao §to su skri-
vanje dugova i gubitaka, kao i lazno smanjenje gubitaka i povecanje dobitka
u nastavku ¢emo nastojati ukazati na neuralgi¢ne tacke IzvjesStaja o vred-
novanju preduzeca, gdje su moguca odredena bitna odstupanja kod vred-
novanja koja mogu dovesti do negativnih posljedica, prije svega za neku od
strana u transakciji, ali 1 za drzavu. Forenzic¢ka obrada vrednovanja predu-
zeca je posebno slozena, jer vrednovanje preduzeca nije egzaktna nauka i
tu je puno vaznih pitanja koja traze odgovore od ovlas¢enih procjenjivaca:

- Sta preduzece posjeduje,
- §ta preduzece zaraduje,
- §ta preduzece ¢ini jedinstvenim-unikatnim.

Svaka od navedene tri komponente vrijednosti odrazava se na vrijednost
preduzeca. Pritom je moguce da preduzece ima veoma vrijednu imovinu,
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ali su njeni proizvodi izgubili trziste, Sto za posljedicu moze imati poslo-
vanje s gubitkom ili pak s negativnim neto nov€anim tokom. Ukoliko je
takvo preduzece jedini konkurent nekom drugom preduzecu u istoj bransi,
ono za njega moze imati relativno visoku vrijednost, jer bi se njegovim sti-
canjem omogucilo ostvarivanje monopolistickih ekstraprofita i/ili sticanje
dodatne poslovne imovine za povecanje njegove aktive bilansa (Mikerevic¢
idr, 2024).

Oslanjaju¢i se samo na finansijsko-racunovodstveni aspekt forenzicke obrade
vrednovanja preduzeca Cini se da su na osnovu iskustva diskontna stopa i
stopa rasta u rezidualu najkriticniji parametri vrednovanja preduzeca. Naime,
prethodno spomenuta stopa se zove diskontna jer se njome de facto provodi
diskont (umanjenje) buduce vrijednosti koje je tim vece sto je diskontna stopa
veca. Kod vrednovanja preduzeca ova spoznaja je jako vazna, jer ukoliko
se ovlasceni procjenjiva¢ odlucio za visoku (precjenjenu) diskontnu stopu
to ¢e za posljedicu imati nisku neto sadasnju vrijednost preduzeca, i obr-
nuto. Diskontna stopa je u stvari cijena kapitala na osnovu koje se utvrduju
diskontni faktor nov€anog toka i rezidualne vrijednosti. Ona bi trebala obe-
zbjediti stopu prinosa na kapital koja bi se ostvarila od alternativnog ula-
ganja kapitala pri ¢emu, naravno treba u obzir uzeti i rizik (sistematski i
nesistematski) ostvarenja stope prinosa. Sa forenzickog aspekta je za even-
tualnog istrazitelja veoma vazna spoznaja da li je diskontna stopa dovoljno
argumentovana od strane ovlas¢enog procjenjivaca, a ti argumenti su u vi-
sokom stepenu korelacije s rezultatima trzisne i finansijske analize poslo-
vanja preduzeca (trziSne analize 1 analize prinosnog, imovinskog i finansij-
skog polozaja preduzeca). S tim u vezi, ukoliko preduzece ima dobar poloZaj
na trzistu i dobar prinosni, imovinski i finansijski polozaj onda ono nema
visoke rizike poslovanja, §to podrazumjeva da ne moze imati ni visoku dis-
kontnu stopu. Ukoliko je pak ona (diskontna stopa) i pored toga visoka, koja
je u krajnjem smanjila procjenjenu vrijednost preduzeca, to je onda upozo-
ravajuci signal da se, pored ostalog, analizira i nivo struc¢nosti, eti¢nosti i
nepristrasnosti ovlas¢enog procjenjivaca. Uostalom nisu rijetki slucajevi da
su prilikom finansijskih istraga nadleznih institucija odgovorna lica za za-
stupanje preduzeca osumnjicena i pritvorena zajedno sa onima koji su pro-
cjenjivali vrijednost preduzeca.

Rezidualna (terminalna) vrijednost, koja se u literaturi srec¢e i pod nazivom
krajnja vrijednost, jeste sadasnja vrijednost neto novcanog toka poslije pe-
rioda projekcije neto nov€anog toka. Naime, polazi se od nacela stalnosti,
koje podrazumijeva da zivotni vijek preduzeca nije unaprijed odreden.
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Naprotiv, po pravilu, preduzece je osnovano s ciljem vjecitog opstanka. Re-
zidualna vrijednost kvantifikuje se tako §to se neto novcani tok iz posljednje
godine projekcije uvecava za ocekivanu stopu rasta za period poslije pro-
jekceije novcanog toka i diskontuje na sadaSnju vrijednost diskontnim fak-
torom koji je izraCunat na osnovu diskontne stope umanjene za oc¢ekivanu
stopu rasta. Ako pretpostavimo da je neto novcani tok projektovan za pet
godina, da je diskontna stopa 19% 1 da je oCekivana stopa rasta poslije pro-
jekcije neto nov€anog toka 2%, rezidualna vrijednost (RV) jeste:

100
(100 +19 —2)°

U cilju §to realnije kvantifikacije rezidualne vrijednosti, pri projekciji neto
nov¢anog toka nastoji se da se u posljednjoj godini projekcije neto nov-
cani tok stabilizuje, Sto se postize kada se neto novcani tok iz posljednje
godine projekcije bitno ne razlikuje od iznosa u pretposljednjoj godini.

RV = NNT, x1,02 x

Takode, sa stanovista realnosti utvrdivanja rezidualne vrijednosti, postavlja
se pitanje: da li neto nov€ani tok iz posljednje godine projekcije uvecan za
ocekivanu stopu rasta svesti na sadasnju vrijednost diskontnim faktorom
izracunatim stepenovanjem godine posljednje projekcije neto nov€anog toka
ili izraCunatim za godinu iza posljednje godine projekcije. U nasem pri-
mjeru, dati diskontni faktor jeste:

100 i 100
(100 +19-2)° (100 +19-2)°
Uzimaju¢i u obzir da rezidualna vrijednost izraZzava sadasnju vrijednost neto
novcanog toka iza perioda projekcije neto novcanog toka, misljenje profe-
sora J. Rodi¢a i M. Filipovica je da diskontni faktor treba utvrditi na bazi
broja godina projekcije plus jedna godina, iako u inostranoj i domacoj li-
teraturi ima i suprotnih misljenja, tj. da treba uzeti neto nov€ani tok iz po-
sljednje godine projekcije, Sto je i prihvacena praksa u Republici Srpsko;.

Precjenjena stopa rasta u rezidualu, bez jasne i prihvatljive nau¢ne 1 stru¢ne ar-
gumentacije za posljedicu ima previse optimisticku projekciju vrijednosti predu-
zeca koja zbog njenog neostvarivanja moze izazvati stetu, u ovom slucaju kupcu
(investitoru) 1 obrnuto potcijenjena stopa u rezidualu moze izvati Stetu prodavcu
zbog nepostizanja odgovarajuce kupoprodajne cijene. Ukoliko bi neka od strana
pokrenula sudski postupak zbog njenog dovodenja u zabludu forenzicari bi op-
seznom istragom mogli da dodu do jasne ocjene i posto su forenzicke racuno-
vode veoma cijenjene u poslovnom svijetu njihova se, po pravilu, ne porice.
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Zakljuéak

Podrucje poslovne forenzike i forenzickog ra¢unovodstva je pravu popula-
rizaciju u svijetu dozivjelo pocetkom ovog milenijuma. Posto je ova nauka
zapravo jo$ u povoju, definisanje najvaznijih pojmova iz ove oblasti se umno-
gome razlikuje ili se pak isti preklapaju, a ponekada su i objasnjenja potpuno
nejasna. Medutim, to je uobicajno i u razvoju svih drugih novih podrucja
istrazivanja. U radu se nastojalo ukazati na potrebu ozbiljnijeg bavljenja
ovim pitanjima i problemima, kao i potrebe da se budu¢i forenzicari pri-
preme na razvijanje profesionalnog skepticizma, ali samo ukoliko pritom
ostanu visoko moralne 1 fer (poStene) osobe bez obzira na to za koju su
stranu angazovani.

Uostalom, na osnovu elaboriranja prethodnih pitanja i izazova osnovano je
utvrditi da forenzicke racunovode treba shvatiti kao borce za istinu i pravic-
nost. Ukoliko pretpostavimo da je prethodna tvrdnja tacna onda ¢e foren-
zicko racunovodstvo biti mo¢no orude za borbu protiv prevara svih vrsta,
pa i u vrednovanju preduzeca. Oni ¢e postati i sluziti kao ,,beocug® oko
koga ¢e se puno toga vrtiti u tuzilastvima i pravosudu uopste, buduci da ¢e
istoimene institucije imati nezanemarljivu korist od sve veceg razvoja fo-
renzi¢kog raCunovodstva. U uslovima kada ¢e nam ,,istina“ biti potrebnija
od bilo kakvih insinuacija 1 vrijednosnih sudova, tada ¢e do izrazaja doc¢i
i sertifikovane forenzicke racunovode koje ¢e krasiti: znanja i vjestine iz
oblasti racunovodstva, revizije i finansija i drugih srodnih profesija pa i pro-
cjenjivacke profesije i isti ¢e biti od presudne vaznosti tuzilaStvima u razr-
jeSenju razlicitih sporova, pa i u vrednovanju preduzeca. Pritom, u¢injene
greske, propusti i/ili krivotvorenja mogu biti namjerna ili ne, ali posljedice
su gotovo identicne i one su, u svakom smislu te rijeci, nedopustive. Prlikom
suzavanja polja gresaka i propusta ¢ini se da se u praksi vrednovanja naj-
ceSce (ne)namjerne greske i propusti ¢ine kod utvrdivanja diskontne stope
1 stope rasta u rezidualu.
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Poljoprivredni fakultet THE IMPORTANCE OF ISO 27001
IN FRAUD RISK MANAGEMENT IN
BANKING
Apstrakt

U eri digitalne transformacije bankarskog sektora tehnoloske inovacije postaju
kritican faktor razvoja. Da bi pruzile blagovremene, pouzdane i cenovno prih-
vatljive usluge klijentima, banke su sve vise usmerene ka digitalnim resSenjima.
Podizanjem interakcije izmedu klijenata i banaka na visi nivo kreira se i pro-
stor za realizaciju novih pretnji i rizika. Jedna od najznacajnijih pretnji je pre-
vara, koja moze dovesti do znacajnih gubitaka kako za banke, tako i za njihove
klijente. Primenom digitalne tehnologije u bankarskom poslovanju tradicionalni
oblici prevare su evoluirali i postali sofisticiraniji, tako da je neophodno dublje
razumevanje nacina na koji inovacije menjaju prirodu rizika od prevare. Nove
okolnosti zahtevaju od banaka da se pobrinu da savremena resenja ne uticu samo
na unapredenje korisnickog iskustva, ve¢ i da se identifikuju novi izazovi u oblasti
informacione bezbednosti, kao i da se pripremi adekvatan odgovor na njih. Efi-
kasno upravljanje rizikom od prevare u savremenom bankarstvu podrazumeva
razvijanje integralnog sistema za upravljanje informacionom bezbednoséu koji
Jje u funkciji sprecavanja, otkrivanja i odvracanja od prevara. Bududi da se radi
o problematici koja je kompleksna, aktuelna i od opsteg znacaja, ne samo u ban-
karstvu, Medunarodna organizacija za standardizaciju je izdala grupu standarda
serije ISO 27000 koja se bavi pitanjima razvoja sistema za upravljanje informa-
cionom bezbednoscu.

U radu su predstavljeni kljucni nalazi relevantnih istrazivanja u kojima su se
autori bavili izazovima, motivima i koristima na podrucju implementacije stan-
darda ISO 27001 u razvijanju sistema za upravljanje informacionom bezbednoscu
u bankama. Cilj rada je da se, uz uvazavanje svih koristi koje donosi harmoni-
zacija na podrucju informacione bezbednosti, ucini i kriticki osvrt, odnosno sa-
gledaju negativne strane tog procesa. Od brojnih faktora zavisi u kojoj meri ¢e u
konkretnom slucaju razvoj sistema za upravljanje informacionom bezbednoscéu
doprineti efikasnijem upravljanju rizikom od prevare u bankama i generisanju
koristi koje prevazilaze troskove. U istrazivanjima koja su razmotrena u radu kao
faktori od primarnog znacaja izdvojili su se obucenost i svesnost zaposlenih i kul-
tura eticnosti. Pojedini autori dodatno isticu vaznost uspostavljanja ravnoteze
izmedu informacione bezbednosti i operativne efikasnosti.
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Kljucne reci: rizik od prevare, 1ISO 27001, informaciona bezbednost, digitalna
transformacija, bankarstvo

JEL klasifikacija: M49, M15, G21

Abstract

In the era of digital transformation of the banking sector, technological innova-
tion is becoming a critical development factor. In order to provide timely, reliable
and affordable services to clients, banks are increasingly relying on digital so-
lutions. By raising the interaction with clients to a higher level, banks face new
threats and risks. One of the most significant threats is fraud, which can lead to
significant losses for both banks and their clients. With the application of digital
technology in banking business, traditional forms of fraud have evolved and be-
come more sophisticated, so a deeper understanding of how innovation is chan-
ging the nature of fraud risk is necessary. New circumstances require banks to en-
sure that modern solutions not only result in the improvement of user experience,
but also to identify new challenges in the field of information security, as well as
to prepare an adequate response to them. Effective fraud risk management in a
modern banking implies the development of an integral information security ma-
nagement system, which has the function of preventing, detecting and fraud de-
terrence. Since it is an issue that is complex, current and of a general importance,
not only in banking, the International Organization for Standardization (ISO) has
issued a group of standards ISO 27000 that deals with development of informa-
tion security management systems.

The paper presents the key findings of relevant research in which authors dis-
cuss challenges, motives and benefits in implementing ISO 27001 standard in
banks. Besides all the benefits that come from harmonization in the field of infor-
mation security, the goal of the paper is to make a critical review, that is, to look
at the negative sides of that process. The extent to which the development of in-
formation security management systems will contribute to more effective fraud
risk management in banks and the creation of benefits that exceed costs depends
on the numerous factors. In the research that is discussed in the paper, the em-
ployees’ training and awareness, as well as the ethic culture are pointed out as
factors of primary importance. Certain authors additionally emphasize the im-
portance of establishing a balance between information security and operational

efficiency.
Keywords: fraud risk, ISO 27001, information security, digital transformation,
banking

JEL classification: M49, M15, G21
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1. Faktori promena i savremene tendencije
u bankarskom poslovanju

U decenijama koje su iza nas banke su prolazile kroz proces stalnog prilago-
davanja velikim promenama. Kreditno-depozitna aktivnost je ostala jezgro
bankarske delatnosti, ali su se deregulacija, tehnoloSke inovacije 1 globali-
zacija poslovanja izdvojile kao glavni agensi promena u poslovanju i stra-
tegijama banaka (Goddard et al., 2007). Sedamdesetih godina proslog veka
zapocela je deregulacija bankarskog sektora u SAD i Evropi, ¢ime su uklo-
njene barijere za cenovnu, geografsku i proizvodnu konkurenciju izmedu ba-
naka. Prva i druga direktiva Evropske Unije imale su znacajan uticaj na libe-
ralizaciju kretanja kapitala na prostoru zemalja ¢lanica EU. Direktive su bile
usmerene na kreiranje jedinstvenog finansijskog trzista u Evropskoj Uniji.
Uvodenje evra kao jedinstvene valute u zemljama ¢lanicama Evro zone pred-
stavljalo je dodatni podsticaj jacanju konkurencije na prostoru veceg dela EU.
Konacno, primena Akcionog plana za finansijske usluge (Financial Services
Action Plan) u EU od 1999. do 2004. godine dodatno je doprinela ¢vrscoj in-
tegraciji bankarskog sistema EU. Konkurenciju bankama predstavljale su 1
druge finansijske institucije koje su osmislile alternativne proizvode i usluge
(polise zivotnog osiguranja, ugovore rentne Stednje i sl.), ali 1 trgovinske i
proizvodne kompanije, buduci da su prepoznale ogroman potencijal dodatne
zarade u pruzanju finansijskih usluga kupcima. Deregulacija je stoga pod-
stakla banke da prosire svoju aktivnost, kako u pogledu opsega proizvoda i
usluga, tako i u pogledu teritorijalne prisutnosti. To je uticalo na unapredenje
poslovne efikasnosti i diversifikaciju rizika. Medutim, druga strana deregu-
lacije je sve izrazenija konkurencija, kako od strane konkurentskih banaka,
tako 1 od strane drugih finansijskih 1 nefinansijskih entiteta.

Transformaciji bankarskog poslovanja znacajno je doprineo i tehnoloski
napredak, delujuci na bankarske proizvode, usluge i poslovne procese. Pod
tehnoloskim razvojem se podrazumeva kako razvoj u sferi informacione
tehnologije, tako i u oblasti finansijske tehnologije. Nove informacione teh-
nologije su omogucile bankama da smanje jedini¢ne troskove, povecaju
kvalitet i opseg usluga, unaprede dostupnost svojih proizvoda i usluga, §to
je ostvareno Sirenjem mreze bankomata, POS terminala, razvojem aplika-
cija za pla¢anje i komuniciranje sa klijentima, ucestalim elektronskim an-
ketiranjem klijenata i slicno. Prilikom godiSnjeg izveStavanja, banke sve
viSe paznje u nefinansijskim izvestajima posvecuju informacijama o ulaga-
njima u nove informacione tehnologije i digitalizaciji poslovanja i usluga.
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Revolucionarnim se ipak moze smatrati sistem elektronskog placanja. Ana-
liza efekata uvodenja sistema elektronskog plac¢anja u finansijskom sistemu
SAD (Berger, 2003) pokazuje da su ustede koje se na ovaj na¢in ostvaruju
enormne (troskovi papirnog materijala, Stampe, zarada zaposlenih koji su
vrsili obradu dokumenata, troskovi arhiviranja dokumentacije). Medutim,
ono sto se dodatno moze okarakterisati epohalnim je Cinjenica da je u pot-
punosti eliminisan znacaj geografskih distanci i da su proizvodi i usluge
banaka postali globalno dostupni. Istovremeno, razvoj finansijskih tehno-
logija je omogucio da banke efektivnije upravljaju rizicima i donose kvali-
tetnije odluke o strukturi portfolija.

Sve vecéu konkurenciju poslovnim bankama u sadasnjem vremenu pred-
stavljaju 1 finansijsko-tehnoloske kompanije (Fin-tech companies). Finan-
sijsko-tehnoloske kompanije pruzaju alternativu tradicionalnim metodama
vrsenja finansijskih usluga i njihovo poslovanje je bazirano na stalnim ino-
vacijama i novim tehnologijama. Podrucja na kojima ove kompanije tre-
nutno najvise dolaze do izrazaja su mobilno bankarstvo, investicione us-
luge 1 oblast kriptovaluta. Renominarini Forbes je na svojoj internet stranici
(https:/www.forbes.com/advisor/investing/top-fintech-companies/) objavio
listu od deset najvecih finansijsko-tehnoloskih kompanija u svetu po vred-
nosti u 2024. godini i na njoj su se u prvih pet nasle slede¢e kompanije (dr-
zava gde se nalazi sediSte kompanije i vrednost kompanije u milijardama
americkih dolara navedeni su u zagradi respektivno): Ant Group (Kina,
78,5), Stripe Inc. (Irska, 50), Revolut (Velika Britanija, 33), Chime Finan-
cial Inc. (SAD, 25) i Rapyd (Velika Britanija, 15). Prema drugom izvoru
(https://courses.cfte.education/ranking-of-largest-fintech-companies/), kao
vodece finansijsko-tehnoloske kompanije po trzisnoj kapitalizaciji u 2024.
godini navode se Visa (SAD, 557,8 mlrd USD), Mastercard (SAD, 427,9
mlrd USD), Intuit (SAD, 187,6 mlrd USD), Fiserv (SAD, 88,5 mlrd USD)
1 Shopify (Kanada, 75,7 mlrd USD). Imaju¢i u vidu sve ve¢i znacaj novih
vrsta finansijskih usluga, vremenom se javila i potreba za uvodenjem nove
regulative. Osnovu takve regulative na prostoru EU predstavlja Direktiva
za usluge placanja (Payment Services Directive) doneta od strane Evropske
komisije (PSD, Directive 2007/64/EC, kasnije zamenjena sa PSD2, Direc-
tive (EU) 2015/2366), koja ima za cilj da regulise usluge placanja i poslo-
vanje vrsilaca ovih usluga na podrucju Evropskog ekonomskog prostora.
Bez obzira na enormnu stopu rasta finansijsko-tehnoloskih kompanija, ne
treba prevideti i potencijalne izazove i pretnje njihovom daljem razvoju, a
kao najvazniji se moze istaci sigurnost podataka korisnika usluga.
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Globalizacija kao tre¢i bitan faktor koji uti¢e na trendove u savremenoj ban-
karskoj praksi moze se sagledati i kao posledica prethodno opisanih uti-
caja — deregulacije i tehnoloskog napretka. U cilju stvaranja preduslova za
globalizaciju finansijskog sistema i bankarskog poslovanja, kao bitna pret-
postavka namece se uskladenost regulatornog okvira pod kojim se u razli-
¢itom privredama odvija bankarska delatnost. Zbog toga je harmonizacija
relevantne regulative koja je na snazi u razli¢itim zemljama, odnosno nji-
hovim finansijskim sistemima, veoma bitan korak u procesu globalizacije
bankarskog poslovanja. U Evropskoj Uniji harmonizacija regulative u sek-
toru finansijskih usluga izvrSena je u okviru programa jedinstvenog trzista
EU (Single Market Program), dok je harmonizacija zahteva koji se ti¢u ade-
kvatnosti kapitala banaka propisana sporazumima koji su u praksi poznati
pod skra¢enim nazivima Bazel I (1988. god.), Bazel II (2006. god.) i Bazel
III (2010. godine).

Na osnovu prethodnog mozemo zakljuciti da poslovanje savremenih ba-
naka odlikuje visok intenzitet konkurencije i primena novih informacionih
1 finansijskih tehnologija, kao i da poslovanje ima globalni karakter. U ta-
kvim okolnostima nivo razmene informacija izmedu banaka i okruzenja je
mnogo veci nego ranije, ali je veci i znacaj informacija za donosenje ade-
kvatnih poslovnih odluka. To potencira znacaj preduzimanja neophodnih
mera i aktivnosti usmerenih na unapredenje informacione bezbednosti ba-
naka odnosno na zastitu poverljivih informacija korisnika bankarskih usluga.

2. Glavne pretnje informacionoj bezbednosti i upravljanje
rizikom od prevare

Imajuéi u vidu opste drustveno-politicko stanje u 2022. godini, kao glavne
pretnje informacionoj bezbednosti na internet stranici Evropskog parla-
menta navedene su sledece (https://www.europarl.europa. eu/topics/en/
article/20220120STO21428/cybersecurity-main-and-emerging-threats):

= hakerski upadi koris¢enjem softvera za preuzimanje kontrole (ran-
somware) - preuzimanje kontrole nad podacima od strane hakera
uz zahtev za otkupom da bi se povratila kontrola,

= instaliranje malware softvera (virusi, crvi, “trojanci” i spyware) koji
nanosi Stetu u sistemu,

= pretnje socijalnog inZzenjeringa - koriS¢enje ljudske greSke da bi se
dobio pristup informacijama ili uslugama,
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= pretnje usmerene na podatke - targetiranje izvora podataka u cilju
dobijanja neovlas¢enog pristupa podacima (kroz povredu ograni-
¢enja pristupa) ili zloupotrebom curenja podataka,

= pretnje usmerene na dostupnost koje se realizuju kroz nedostupnost
trazene usluge,

= pretnje usmerene na dostupnost koje se realizuju putem nedostu-
pnosti interneta,

= prenoSenje netacnih informacija, bilo da se radi o informacijama
koje su falsifikovane sa namerom ili o deljenju pogresnih informa-
cija, i

= napadi na lance snabdevanja, usmereni na odnose izmedu poslovnih
organizacija i dobavljaca.

Uvidom u navedene pretnje informacionoj bezbednosti stiCe se utisak da
kod vecine postoji direktan ili indirektan ekonomski motiv ucinioca, od-
nosno da se u njima mogu prepoznati elementi prevare. U tom kontekstu
se 1 sve aktivnosti preduzete na suzbijanju pretnji informacionoj bezbed-
nosti mogu shvatiti i kao aktivnosti realizovane u procesu upravljanja ri-
zikom od prevare. Jedna od definicija prevare u bankarskim poslovima sa
stanovniStvom navodi da je to bilo koji pokusaj u¢inioca “da ostvari finan-
sijski dobitak na racun legitimnih klijenata ili finansijskih institucija kroz
bilo koji kanal transakcija, kao §to su kreditne kartice, debitne kartice, ATM
uredaji, onlajn bankarstvo ili ¢ekovi” (Sudjianto et al., 2010, str. 5). Poje-
dini autori prave razliku izmedu prevare u kojoj je ucinilac prevare kori-
snik usluga banke (first-party fraud) i prevare u kojoj je korisnik usluga
Zrtva prevare izvrSene od strane ucinioca koji je ukrao identitet korisnika,
koristi njegovu izgubljenu ili ukradenu karticu, falsifikuje karticu ili dolazi
do neautorizovanog pristupa racunu korisnika usluga banke na drugi na¢in
(third-party fraud) (Greene, 2009).

Rizik od prevare je jedan od glavnih rizika koji moze znacajno ugroziti
kako finansijske performanse, tako i imidz i reputaciju poslovnih entiteta.
U klasifikaciji rizika, rizik od prevare je potkategorija operativnog rizika
(Bessis, 2015). U poslednje vreme operativnom riziku se posvecuje velika
paznja, pogotovo u bankama i drugim finansijskim institucijama. Znacajnu
ulogu u potenciranju operativnog rizika u bankarskom sektoru ima regu-
lativa Bazelskog komiteta za nadzor nad bankama (Bazelski standardi).
Operativni rizik je rizik povezan sa greskama i dogadajima u obradi tran-
sakcija ili u drugim poslovnim aktivnostima. Sagledavanje rizika od pre-
vare je u stvari razmatranje verovatnoce da do takvih gresaka ili dogadaja
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dode usled namernog ¢ina osmisljenog da ucinilac ostvari ekonomsku ili
drugu korist. To podrazumeva sprovodenje detaljnih radnji od strane mul-
tidisciplinarnog tima koji ¢ine pojedinci razli€itih profila. Medutim, ovo je
isuvise usko posmatranje problematike upravljanja rizikom od prevare, bu-
duci da borba protiv prevara pocinje pre izvrsenja ¢ina prevare i obuhvata
Sirok spektar aktivnosti. U Sirem smislu, efektivna strategija borbe protiv
prevara ima cetiri glavne meduzavisne komponente, a to su (Chartered In-
stitute of Management Accountants, 2008):

= sprecavanje (prevencija) prevara,
= otkrivanje (detekcija) prevara,

= odgovor na prevare 1

= odvracanje od prevara.

Sprecavanje prevara je u vecini slu¢ajeva ekonomicnije nego otkrivanje, istra-
zivanje i oporavak od ucinjenih prevara. Ipak, kod sprecavanja prevara treba
imati meru i postupke treba uvoditi na bazi detaljne analize odnosa tros-
kova i koristi. U savremenim uslovima spre¢avanje prevara se moze shvatiti
1 kao proces uspostavljanja 1 razvoja sistema za upravljanje informacionom
bezbednosc¢u (Information Security Management System — ISMS). Imajuci
u vidu kompleksnost informacionih tehnologija koje su danas u upotrebi,
spreCavanje prevara se ne moze svesti na listu radnji koje treba ili ne treba
¢initi. Stoga se upravljanje informacionom bezbedno$¢u bazira na medu-
narodnim standardima koji daju uputstva kako postici zeljenu bezbednost
informacija. Sistem za upravljanje informacionom bezbednos¢u se bazira
na primeni principa standarnih internih kontrola na informacione resurse.
Procesi tog sistema Cine integralni deo sveobuhvatnog procesa upravljanja
rizikom u poslovnim entitetima (Enterprise risk management). Svrha si-
stema za upravljanje informacionom bezbednosc¢u je da se ostvare sledeci
ciljevi (Hopwood et al., 2012):

= poverljivost - dostupnost samo ovlaséenim licima,

= integritet - tacnost (unos i obrada podataka bez gresaka) i potpunost
(sprecavanje neovlas¢enog dodavanja, uklanjanja ili izmene unetih
podataka), kao i

= raspolozivost - u pravo vreme onima kojima je to neophodno, ¢ime
se potencira pravovremenost.

Pojam informacione bezbednosti se u savremenim uslovima percipira mnogo
Sire od ograniCavanja pristupa informacijama neovlaS$¢enim licima. Bez-
bednost informacija se sagledava na bazi ukupnog autputa informacione
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bezbednosti (information security deliverable) koji je kruna sistema za uprav-
ljanje informacionom bezbednosc¢u. Uspostavljanjem sistema se nastoje ostva-
riti pozeljni autputi informacione bezbednosti, $to u najSirem smislu uklju-
cuje: procese povezane sa bezbednosc¢u informacija, hardverske i softverske
komponente, povezane usluge, efektivnu organizacionu strukturu, adekvatno
okruzenje, kao 1 kvalifikovan i posvecen kadar u profesiji (Hopwood et al.,
2012). Prema tome, da bi se ostvario odgovarajuci nivo informacione bezbed-
nosti neophodan je visok stepen interakcije izmedu tehnologije, organizacije i
ljudi u cilju zastite informacija od potencijalnih rizika. Neophodan je set poli-
tika 1 procedura za upravljanje rizikom u domenu osetljivih podataka. Stoga je
bitno da se prilikom oblikovanja sistema za upravljanje informacionom bez-
bednosc¢u uspostavi organizaciona struktura sa definisanim nadleznostima,
da se propisu neophodne procedure i da se definiSu resursi potrebni za reali-
zaciju svih aktivnosti. Medunarodni standardi relevantni za uspostavljanje si-
stema za upravljanje informacionom bezbedno$¢u razvijeni su upravo u cilju
pruzanja podrske poslovnim organizacijama u realizaciji ovog slozenog po-
duhvata, a standard koji je trenutno aktuelan u ovoj oblasti je standard ISO
27001 iz serije standarda ISO 27000 Medunarodne organizacije za standardi-
zaciju (ISO), poznat i kao standard IEC 27001 izdat od strane Medunarodne
elektrotehnicke komisije (IEC). Standard ISO/IEC 27001 propisuje najbolje
pristupe osmisljene u praksi za uspostavljanje, primenu, odrzavanje i kon-
tinuirano usavrSavanje sistema za upravljanje informacionom bezbednos¢u
(Shojaie, 2018). Standard ISO 27001 moZemo shvatiti i kao sistematski pri-
stup upravljanju informacionim resursima u cilju ostvarenja sopstvenih za-
hteva poslovne organizacije u pogledu informacione bezbednosti sa svrhom
da se podrZi njeno uspesno poslovanje (Flechais et al., 2003) uz uvazavanje
ocekivanja klijenata i regulatornih zahteva u ovoj oblasti. To su sve razlozi
zbog kojih standard ISO 27001 moze biti od velike pomoc¢i u poboljSanju or-
ganizacionih performansi u domenu finansija, prava, upravljanja i poslovnih
operacija (Gillies, 2011). Pomenimo na kraju da su se pojedini autori detalj-
nije bavili izazovima u sertifikaciji poslovnih organizacija u oblasti uprav-
ljanja informacionom bezbednos¢u i koracima koje je potrebno sprovesti u
implementaciji standarda ISO 27001 primenom metodologije “Planiraj - Pri-
meni - Proveri - Deluj” (PDCA: Plan - Do - Check - Act) koja je propisana
u standardu, kao i efikasnos¢u te metodologije (npr. Jevelin & Faza, 2023).

U nastavku rada razmatranje ¢e biti usmereno na motive za usvajanje i pri-
menu standarda ISO 27001 i izazove koji prate proces implementacije ovog
standarda u bankama.
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3. Motivi za primenu i izazovi primene standarda
ISO 27001 u bankama

Kao sto je prilikom uvodnih razmatranja re¢eno, savremeno poslovanje u
bankarskom sektoru zna¢ajno je utemeljeno na tehnologiji i podrazumeva
obradu enormne koli¢ine osetljivih finansijskih podataka, ¢ime dolaze do
izrazaja izazovi na podrucju informacione bezbednosti. Ne samo da se radi
o pitanju od kriticne vaznosti, nego se radi i o problematici koja stalno evo-
luira pod uticajem promena u regulatornim zahtevima i u informacionoj i
finansijskoj tehnologiji. Imaju¢i to u vidu, standard ISO 27001 kao opSte-
primenljivi medunarodni standard za izgradnju sistema za upravljanje in-
formacionom bezbednos¢u ima veoma veliki znacaj za sve poslovne enti-
tete Cije je poslovanje utemeljeno na primeni informacionih tehnologija u
obradi velike koli¢ine podataka, pa samim tim i za banke.

Pre nego Sto se fokus usmeri na probleme koji se javljaju u primeni stan-
darda ISO 27001, neophodno je razumeti motive za usvajanje 1 implemen-
taciju ovog standarda u poslovnim organizacijama uopste, kao i u bankama.
Jedan od glavnih motiva je potreba unapredenja informacione bezbednosti
1 otpornosti poslovnih organizacija na rizike i pretnje po podatke i sisteme
identifikovanjem tih rizika i pretnji i upravljanjem istim. Kao povezana ko-
rist i motiv u odnosu na prethodno moze se navesti izgradnja poverenja i
reputacije kod stejkholdera kroz posveéenost procesu upravljanja informa-
cionom bezbednos$c¢u i transparentnost u tom procesu $to bi moglo voditi
povecanom trziSnom ucescu i rastu profita (Kitsios et al., 2023). Zatim, tu
je svakako 1 potreba da se postigne usaglasenost sa zakonskom i drugom
relevantnom regulativom u oblasti sigurnosti i privatnosti podataka, koju u
bankarskom sektoru ¢ine OpSta uredba o zastiti podataka o licnosti (GDPR),
Direktiva za usluge plac¢anja 2 (PSD2, Directive (EU) 2015/2366), Sarbejns-
Oksli zakon (SOX) 1 drugi relevantni akti u zavisnosti od konkretnih okol-
nosti. Kao naredni motiv moze se istaci zelja da se ostvari konkurentska
prednost 1 prepoznatljivost na trzistu kroz pruzanje pouzdane 1 bezbedne
usluge, unapredenje odnosa sa korisnicima usluga i poboljSanje njihove sa-
tisfakcije 1 korisnickog iskustva, kao i jacanje njihove lojalnosti (Hoffmann
& Birnbrich, 2012), $to posebno dobija na znacaju u uslovima sve Sire pri-
mene vestacke inteligencije (Elaprolu et al., 2023). Istrazivanja pokazuju da
cak i najava sertifikacije poslovnih entiteta u domenu informacione bezbed-
nosti ima statisticki znacajan pozitivan uticaj na njihovu trziSnu vrednost
(Deane et al., 2019) i performanse (Podrecca et al., 2022). Jedan od motiva
za implementaciju standarda ISO 27001 mozZe biti i jasno definisanje uloga
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1 odgovornosti zaposlenih i odeljenja angazovanih u realizaciji aktivnosti
koje su usmerene na unapredenje informacione bezbednosti odnosno iz-
gradnja organizacione strukture koja bi bila u funkciji podrske realizaciji
tih aktivnosti (Ewuga et al., 2024). Na kraju, unapredenjem praksi usme-
renih na informacionu bezbednost u bankama i razvojem svesnosti o zna-
¢aju tog pitanja, kao i kulture eticnosti koja bi podrzala napore preduzete
u toj oblasti, demonstrira se druStvena odgovornost u poslovanju banaka i
doprinosi se opStem drustvenom blagostanju (Ewuga et al., 2024). Svi na-
vedeni motivi za primenu standarda ISO 27001 su uglavnom svojstveni za
banke uopste, dok u konkretnom slucaju do izrazaja mogu do¢i i neki mo-
tivi specifi¢ni za odredenu banku.

U pogledu izazova sa kojima se banke mogu sresti u implementaciji stan-
darda ISO 27001 razmotrimo na pocetku pitanja saglasnosti sa razli¢itim
etickim zahtevima i usaglasenosti sa relevantnim zakonima i propisima.
Sto se ti¢e prvog pitanja, priliéno je tedko ostvariti ravnotezu izmedu infor-
macione bezbednosti 1 poStovanja prava zastite podataka korisnika usluga i
drugih stejkholdera u duhu eti¢nosti. U tom cilju ISO 27001 zahteva spro-
vodenje odredenih mera i kontrola osmisljenih da se obezbedi poverljivost,
integritet i dostupnost informacionih resursa i zastita tih resursa od razli-
¢itih pretnji 1 rizika, a dodatno insistira na tome da informacije o uspostav-
ljenim aktivnostima i merama usmerenim na informacionu bezbednost budu
transparentno komunicirane zainteresovanim stejkholderima. Prema tome,
standardom je demonstrirana posvecenost zastiti osetljivih podataka i po-
Stovanju privatnosti korisnika usluga. Medutim, sprovedenim merama ne
bi trebalo da budu ugrozeni interesi nosilaca (subjekata) podataka, odnosno
da bude moguce da se bilo Sta izvrsi bez njihove saglasnosti, §to znaci da
prava pristupa, brisanja ili ispravljanja podataka treba da budu u iskljucivoj
nadleznosti nosilaca podataka. Pored toga, pojedinci treba da budu infor-
misani o prikupljanju i upotrebi njihovih podataka od strane banke uz za-
htev za njihov pristanak gde god se to smatra neophodnim. Ovo se odnosi
kako na korisnike usluga, tako i na zaposlene. Stoga je bitno ostvariti ba-
lans izmedu uspostavljenih mera usmerenih na bezbednost podataka i po-
Stovanja privatnosti korisnika usluga, odnosno izbegavati previse rigidne
mere bezbednosti kojima se narusava korisnicko iskustvo bez adekvatnih
pratecih koristi po informacionu bezbednost (Ewuga et al., 2024). Sve na-
vedeno je od vaznosti prilikom uspostavljanja sistema za upravljanje in-
formacionom bezbednos¢u koji je usmeren na zastitu osetljivih informa-
cija korisnika usluga, ali i na pridrzavanje etickih standarda. U slucaju bilo
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kakvih bezbedonosnih incidenata, odgovor treba da bude unapred definisan i
osmisljen na nacin da se njime ne nanosi Steta pojedincima ili banci u celini,
ali da se jasno demonstrira eticki stav banke u adresiranju incidenta i obe-
lodanjivanju neophodnih informacija. U duhu eti¢nosti je i kreiranje okru-
zenja u kojima se zaposleni u bankama osecaju sigurnim da prijave svoja za-
pazanja po pitanju potencijalnog ugrozavanja bezbednosti informacija bez
straha da ¢e za to snositi posledice, kao 1 pruzanje zastite i podrske uzbunji-
va¢ima koji bi izneli informacije o mogué¢im rizicima naruSavanja bezbed-
nosti ili zloupotrebe informacija, kao i nepostovanja etickih standarda od
strane zaposlenih. Svakako da bitnu ulogu u razvijanju svesnosti o znacaju
informacione bezbednosti u bankama imaju edukativne obuke na kojima bi
znacajno vreme trebalo posvetiti promovisanju eti¢nosti medu zaposlenima
koji imaju dodeljene odgovornosti u ovoj oblasti. Sa druge strane, to je neop-
hodno i demonstrirati u praksi kroz posten i nediskriminatoran pristup ne-
ophodnim resursima svim zaposlenima kojima su delegirane uloge i odgo-
vornosti na o¢uvanju i unapredenju informacione bezbednosti u bankama.

Pored udovoljavanja etickim zahtevima, banke treba da usaglase svoje aktiv-
nosti i sa razli¢itim zakonskim i drugim pravnim zahtevima u pogledu za-
Stite bezbednosti i privatnosti podataka (npr. sa regulativom GDPR, PSD2,
SOX, zahtevima centralne banke i dr.), o ¢emu brigu vode zaposleni u ode-
ljenju koje se bavi usaglasenoscu poslovanja, ali klju¢na odgovornost u ovom
domenu pripada najvis$im organima upravljanja banke. Medutim, bitno je u
poslovnim organizacijama uopste, pa tako i u bankama, razvijati svesnost o
znacaju gradenja kulture uskladenosti, u kojoj bi odgovornost za usklade-
nost sa relevantnim regulatornim zahtevima na podru¢ju informacione bez-
bednosti delili svi zaposleni u skladu sa odgovornostima koje su im u tom
domenu dodeljene. To je narocito bitno u uslovima stalnih promena regu-
latornih zahteva u oblasti uskladenosti za one aktivnosti koje su usmerene
na informacionu bezbednost. Dodatno, banke mogu da posluju u pravnim
sistemima razli¢itih zemalja, tako da banke koje su ¢lanice iste bankarske
grupe mogu da budu izlozene razli¢itim zahtevima po pitanju privatnosti i
zastite podataka. U takvim uslovima uskladenost pojedinacnih banaka sa
relevantnim zahtevima nacionalnih regulatornih okvira u domenu informa-
cione bezbednosti je veoma kompleksan zadatak. To je narocito kompleksno
ukoliko pojedinac¢ne banke u grupi imaju razli¢ite organizacione strukture ili
koriste razlicite informacione sisteme (Ewuga et al., 2024). Stoga bi harmo-
nizacija u ovoj oblasti u medunarodnim okvirima, koju omogucava usvajanje
i primena standarda ISO 27001, doprinela da se navedena ogranicenja u
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znacajnoj meri ublaze. Koristi od medunarodne harmonizacije odrazile bi
se 1 kod prekograni¢nog toka podataka, jer bi se harmonizacijom relativi-
zovala postojeca ogranicenja.

Kao ograni¢avaju¢i faktor za Siru implementaciju standarda ISO 27001 ¢esto
se istiCe 1 trajnost i zahtevnost samog procesa, kao i znacajni troskovi koji
su povezani sa procesom sertifikacije u oblasti upravljanja informacionom
bezbednoscu. Na primer, znacajni bi mogli biti troskovi konsultantskih
usluga u realizaciji procesa (Annarelli et al., 2020), kao i troSkovi analize
postojecih procesa, njihovog redizajna i kreiranja dokumentacije zahtevane
u procesu sertifikacije (van Wessel et al., 2011). Pored toga, istice se i da bi
troskovi implementacije neophodnih bezbedonosnih kontrola, predlozenih
standardom ISO 27001, mogli biti prilicno visoki (Montesino et al., 2012).
Svi navedeni i drugi inkrementalni troSkovi ovog procesa (kao i oportuni-
tetni troskovi koje takode treba uzeti u obzir - prim. aut.) mogu neizostavno
ponistiti ocekivane koristi od procesa sertifikacije i dovesti u pitanje njegovu
racionalnost (Stewart, 2018). To podrZavaju 1 rezultati navedenih studija koji
su kontradiktorni, narocito ako se posmatra uticaj procesa sertifikacije na
trziSnu vrednost i pokazatelje trziSnih performansi poslovnih entiteta koji su
prosli ovaj proces. Mozda bi zaklju¢ak vredan paznje bio da je implemen-
tacija standarda ISO 27001 preventivna inovacija bez bilo kakve koristi u
pogledu stvorene vrednosti za poslovne organizacije (Mirtsch et al., 2021).

Navedimo na kraju jo$ neke izazove za banke na podrucju zastite podataka
korisnika usluga odnosno unapredenja informacione bezbednosti primenom
standarda ISO 27001. Oc¢ekivano je da banke za regulatorna tela pripremaju
sveobuhvatne izvestaje o usaglasenosti sa zahtevima standarda, kao i regu-
latornim zahtevima u vezi sa zaStitom i privatnoS¢u podataka o korisnicima
usluga. To ¢e, uz neophodno obezbedivanje dokaza o usaglasenosti za po-
trebe regulatornog nadzora, iziskivati angazovanje dodatnih resursa za tu
svrhu i dovesti do uvecanih rashoda. Pored toga, stalne promene regulative,
bilo one koja se odnosi na poslovanje u bankarskom sektoru ili one koja se
ti¢e bezbednosti informacija, dovode do potrebe da se blagovremeno obez-
bede potrebni finansijski i ljudski resursi kako bi banke mogle da se prila-
gode novim zahtevima, a nedostatak resursa bi mogao predstavljati ogra-
nicenje za delovanje na ovom podrucju. Sve navedeno, kao i nastojanje da
se predvide buduce promene u zahtevima u vezi sa informacionom bezbed-
nosc¢u koje se odnose na banke, vodi kreiranju znacajne neizvesnosti i po-
trebe za planskim i proaktivnim pristupom na ovom podrucju.

226



ZNACAJ STANDARDA ISO 27001 U UPRAVLJANJU RIZIKOM OD PREVARE U BANKARSTVU

Zakljuéak

U radu su prezentovani o¢ekivani motivi i koristi, kao 1 izazovi sa kojima
se banke mogu suociti u procesu usvajanja i primene standarda ISO 27001
kao instrumenta harmonizacije u sferi upavljanja informacionom bezbed-
nosc¢u. Ovaj standard definiSe okvir za uspostavljanje, primenu, odrzavanje
1 stalno unapredivanje sistema za upravljanje informacionom bezbednos¢u,
koji treba da obuhvati sve aktivnosti koje banke sprovode na ovom podrucju.
To moze biti veoma izazovno, pogotovo za banke koje su ¢lanice grupa i
koje posluju u razli¢itim pravnim sistemima, imaju razli¢itu organizacionu
strukturu ili koriste razli¢ite tehnologije 1 informacione sisteme, budu¢i da
u takvim uslovima sistem za upravljanje informacionom bezbednos¢u treba
da bude prilagoden razli¢itim ciljevima i strategijama pojedinih banaka,
kao i razli¢itim kulturama koje su unutar tih banaka razvijene. Nakon uspo-
stavljanja sistema, od velike vaznosti je 1 periodi¢no informisanje stejkhol-
dera o efektivnosti i performansama sistema pomoc¢u definisanih mera i
kontrola, $to podrazumeva testiranja i periodicne revizije procedura i ak-
tivnosti, uspostavljanje vrednosnih kriterijuma i davanje povratnih infor-
macija zaposlenima koji imaju dodeljene odgovornosti u sistemu za uprav-
ljanje informacionom bezbedno§¢u. Naravno, to nije ni malo jednostavan
zadatak, imaju¢i u vidu da je u aktuelnom poslovnom okruzenju spektar
pretnji i rizika koje ugrozavaju informacionu bezbednost banaka sve razno-
vrsniji, a banke imaju ogranicene finansijske 1 ljudske resurse koje mogu da
usmere na ovo podrucje. Dodatni problem predstavlja nemoguénost uspo-
stavljanja adekvatnih merila pomocu kojih bi se pretnje i rizici po informa-
cionu bezbednost banaka na pravi nac¢in kvantifikovale i o kojima bi banke
informisale zainteresovane stejkholdere, kao i jasnih i merljivih ciljeva u
ovom domenu. U radu su takode razmotrena odredena eticka pitanja i pi-
tanja usaglasenosti koja se uvodenjem standarda ISO 27001 sama po sebi
namecu, od kojih su mnoga zajednicka za sve banke koje vrse implemen-
taciju standarda, mada ima i1 onih koja su specifi¢na za odredene banke 1
kojima treba posvetiti dodatnu paznju.
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Apstrakt

Kako je pandemija COVID-19 poremetila ekonomije Sirom sveta, ona je takode
izazvala znacajne promene u trendu finansijskog kriminala, uticuéi na razlicite
nacije i sektore Sirom sveta.

Ova studija istrazuje razvojne trendove finansijskog kriminala u postkovid eri u
Republici Severnoj Makedoniji, koristeci godisnje statisticke podatke od Uprave
finansijske policije i tematsku analizu zasnovanu na polustrukturiranom intervju
sa iskusnim sluzbenicima finansijske policije. Studija identifikuje da su tradicio-
nalna finansijska kriminalna dela, kao Sto su utaja poreza, falsifikovanje ili uni-
Stavanje trgovackih evidencija, i zloupotreba sluzbenog polozaja i ovlascenja, i
dalje dominirajuca. Istrazivanje takode naglasava da se istrazni pomaci cesto
postizu kombinacijom analize finansijskih dokumenata, informacija od uzbunji-
vaca i forenzickim ispitivanjem komunikacije osumnjicenih putem mobilnih tele-
fona u ranoj fazi istraznog procesa. Pandemija Covid-19 i povezane mere izola-
cije unele su sloZenost u terenski rad i procese intervjuisanja.

Studija ukazuje na neophodnost da Uprava finansijske policije prilagodi strate-
gije reagovanja kako bi resavala slucajeve tradicionalnog i novog finansijskog
kriminala, dodatno naglasavajuci potrebu za kontinuiranom obukom o sajber-
zastiti i savremenim finansijskim propisima kako bi se efikasno borila protiv iza-
zova finansijskog kriminala koji se razvija.

Kljucne reci: Finansijski kriminal, Postkovid period, Severna Makedonija, Uprava
finansijske policije

JEL klasifikacija: GO0, K42
Abstract

As the COVID-19 pandemic disrupted economies worldwide, it also triggered si-
gnificant shifts in the patterns of financial crime, impacting various nations and
sectors across the globe.
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This study explores the evolving trends of financial crime in the post-Covid era
in the Republic of North Macedonia, utilizing annual statistical data from the Fi-
nancial Police Office and thematic analysis based on semi-structured interview
with experienced financial police officers. It identifies the persistence of traditi-
onal financial crimes, such as tax evasion, falsifying or destroying trade records,
and breaches of fiduciary duties and authorization for personal interest, as con-
tinuing to dominate. The research also highlights that investigative breakthro-
ughs are often achieved through a combination of analyzing financial documents,
whistleblower information, and the forensic examination of suspects’ cell phone
communications early in the investigation process. The Covid-19 pandemic and
associated isolation measures have introduced complexities to fieldwork and in-
terview processes.

The study reveals the necessity for the Financial Police Office to adapt response
strategies to address both traditional and emerging financial crimes, further un-
derscoring the need for continuous training in cyber-protection and modern finan-
cial regulations to effectively combat the evolving challenges of financial crime.

Keywords: Financial crime, Post-Covid period, North Macedonia, Financial Po-
lice Office

JEL Classification: GO0, K42

Introduction

Financial crime, also known as economic crime, involves illegal actions
carried out by individuals or groups aiming to gain financial or professi-
onal advantages, with economic gain as the primary motive (Europol, 2020).
Widespread health crisis such as Covid-19, combined with lockdown mea-
sures, create favorable conditions for financial crime to thrive (FSI, 2020).
The Covid-19 pandemic has shaken up economies and societies worldwide
but also it has played a big part in changing the types and amounts of crimes
happening. The United Nations Office on Drugs and Crime (UNODC, 2020)
points out that the pandemic has deeply affected global financial systems
and organized crime, leading to changes in illegal markets and activities.
The pandemic has transformed everyday activities and interactions, leading
to a move toward online platforms for meetings, transactions, and even cri-
minal actions, requiring criminals to adjust and develop new strategies for
committing financial crimes.

Around the world, there’s no single, agreed-upon definition of what con-
stitutes economic and financial crimes, leading to different interpretations
(Letia, 2014; Jamil et al., 2022). For instance, US Legal (2020) considers
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actions like cybercrimes, tax evasion, robbery, illegal drug sales, and mi-
susing financial aid as financial crimes. Gottschalk (2010) breaks down fi-
nancial crime into four main categories like corruption, fraud, theft, and
manipulation, which he then divides further into 14 sub-categories such as
bribery, extortion, embezzlement, identity fraud, occupational fraud, money
laundering, and insider trading under the main categories. PwC (2022) also
lists a wide range of activities as economic and financial crimes, including
asset misappropriation, procurement fraud, accounting/financial statement
fraud, supply chain fraud, and cybercrime.

Deloitte (2024) points that data is central to the prevention and detection
of misconduct and financial crime. Financial officers play a crucial role in
this context, as their data analysis, investigative and interpretation skills are
vital for identifying patterns of misconduct and ensuring the effective de-
tection of financial crimes. They work closely with other government offi-
cials and bodies to ensure financial stability, lower damage to the national
budget and ensure greater legal compliance. The pandemic, however, posed
significant challenges to their operations, disrupting their usual workflows
and complicating their tasks. Despite these disruptions, the role of finan-
cial officers has been more critical than ever, underscoring their importance
in maintaining the financial integrity and resilience of national economic
systems during unprecedented times.

This observation has motivated us to examine the types and changes in fi-
nancial crime trends in North Macedonia before and after the Covid-19
outbreak. This provides a foundation for research on the specific challenges,
actions, and perceptions of the Macedonian Financial Police Office in res-
ponse to the dynamics of financial crime during this era.

The main goal of this paper is to explore how financial crime patterns shi-
fted in North Macedonia due to the Covid-19 pandemic, with an emphasis
on the responses, challenges faced, and insights of the Macedonian finan-
cial police officers. The structure of the paper is organized into five dis-
tinct sections. Following the introduction, the paper proceeds with a lite-
rature review. The subsequent section outlines the research methodology
employed in this study. This is followed by an analysis of the annual re-
ports from the periods 2018-2019 (pre-Covid) and 2021-2022 (post-Covid),
along with insights gathered from semi-structured interview with seasoned
financial police officers. The paper concludes with a summary of the fin-
dings, a discussion of the study’s limitations, and suggestions for further
research.
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1. Literature Review

The International Monetary Fund (2024) classifies North Macedonia as a deve-
loping country due to its lower economic performance, yet it ranks as an upper-
middle-income country based on its average annual income. Each year, Transpa-
rency International publishes the Corruption Perception Index (CPI), which scores
countries on a scale of 0-100 and ranks them among 180 nations. North Mace-
donia saw an improvement in its CPI in 2018, followed by a slight decline in 2019
and 2020. However, from 2021 to 2023, in the post-Covid-19 period, there was
a continuous deterioration in the CPI score (Transparency International, 2024).

Parallel to this, the Global Organized Crime Index, which assesses the level
of criminality and resilience to organized crime across 193 countries, pro-
vides data for 2021 and 2023. North Macedonia received criminality scores
of 5.31 and 5.03, respectively, indicating a slight improvement (Global Or-
ganized Crime Index, 2023). Despite this, North Macedonia’s global ran-
king worsened, dropping from 74th to 93rd worldwide and from 11th to 18th
in Europe. Regionally, within Central & Eastern Europe, it fell from 8th to
11th place. This decline reflects a concerning trend in the country’s orga-
nized crime. Global Organized Crime Index (2023) highlights that many
of the financial crimes in the country are linked to the political elite, who
participate in a wide range of financial crimes, such as financial and inves-
tment fraud, tax evasion, embezzlement and misuse of funds.

The COVID-19 pandemic has affected multiple sectors, marking it as one of
modern history’s deadliest crises. It has intensified existing financial chall-
enges and introduced new patterns of financial crime, that were not seen in
previous pandemics (Levi & Smith, 2022). These emerging patterns, which
were largely unknown or uncommon before, suggest that financial crimes
are adapting to exploit the new vulnerabilities caused by economic strains,
lockdowns, and operational changes during the pandemic (Wronka, 2022).

Many authors, including Jamil et al., 2022; Brici et al., 2022; Mentari & Hudi,
2022; Wronka, 2022; Levi & Smith; 2022, have highlighted the increase
of various financial risks that have emerged and continue to persist due to
the pandemic. In this regard, Big4 auditing firms also acknowledge that the
risks of financial fraud have increased and incorporate this understanding
into their audit and forensic arrangements. Deloitte (2024) highlights that
adapting to the new normal in the post-Covid period has created an “open
door” for fraud risks. This shift coincides with findings from FSI (2020)
and EY (2020), which point out that criminals are capitalizing on vulnera-
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bilities, leading to increased incidents of cyber-attacks, money laundering
(ML), terrorist financing (TF), as well as heightened risks of bribery and
corruption. Supporting this, PwC’s Global Economic Crime and Fraud Sur-
veys from 2020 and 2022 confirm that cybercrime has emerged as the fo-
remost threat across all types of organizations, followed by customer fraud
and asset misappropriation (PwC, 2020, 2022). These insights underline the
scope and complexity of financial crimes in the changing global environment.

Levi & Smith (2022) revisited Cressey’s (1953) Fraud Triangle, applying
it to analyze the behavior of Covid-19 financial fraud offenders. They ob-
served that the motivations for fraud are complex, blending economic nece-
ssity, mostly triggered by reduced business activity, job losses, and personal
greed. These motivations are intensified by opportunities, such as easier
access to government support payments, lower fraud controls, and incre-
ased vulnerabilities due to remote work. Additionally, the rationalization
for committing fraud involves the perceived necessity to sustain struggling
businesses, preserve jobs, and maintain cash flow (Levi & Smith, 2022).

Analyzing the last four editions of the “Report to the Nations - Global Study
on Occupational Fraud and Abuse” by the ACFE (2018, 2020, 2022, 2024),
several trends are evident:

— There is a continuous gradual decline in the number of identified
fraud cases (from 2,690 to 2,540 to 2,110 to 1,921) and in total lo-
sses ($7 billion in 2018 to $3.6 billion both in 2020 and 2022 to $3.1
billion in 2024).

— Asset misappropriation accounts for the majority of frauds (86-89%),
followed by corruption (38-50%), and financial statement fraud (5-10%).

— Despite its lower frequency, financial statement fraud causes the
most significant financial damage/losses.

— A typical fraud case goes undetected for about 12 months.

— The most effective methods for detecting fraud are tips, internal au-
dits, and management reviews.

Building on the trends identified in the ACFE’s “Report to the Nations”, the
last three PwC’s Global Economic and Fraud Survey Reports (2018, 2020,
2022), which each garnered responses from over 5,000 high level managers,
further confirm a slight decline in detected fraud cases during the period
surrounding the Covid-19 pandemic. The PwC surveys, utilizing a distinct
classification system for types of financial fraud, reveal similar trends in
fraud types. Specifically, asset misappropriation was most prevalent during
2017-2018, consumer fraud and cybercrime dominated in 2019-2020, and
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cybercrime continued to be the leading type in 2021-2022 (PwC, 2018, 2020,
2022). PwC (2020, 2022) reports that larger companies face more frequent
and financially damaging fraud incidents, with the costliest types being an-
titrust violations, insider trading, tax fraud, money laundering, and bribery
and corruption. Furthermore, the PwC (2022) Report underscores new fraud
risks and increased vulnerabilities brought on by the pandemic, including
misconduct risk, legal risk, insider trading, platform risk, and cybercrime.
These findings highlight the dynamic nature of financial fraud and the shi-
fting focus towards cyber-related threats in the current era.

The study by Rici et al. (2022) highlights that the Covid-19 pandemic acce-
lerated digitalization across various sectors, profoundly impacting economic
and financial crime. Interpreting from a different aspect, findings indicate
that digitalization leads to decreased occurrences of corruption, a reduc-
tion in the shadow economy’s proportion of GDP, and lower money laun-
dering risks due to enhanced technological measures and increased cyber-
security awareness (Rici et al., 2022). However, despite these benefits, the
study also cautions against rising cybercrime rates, emphasizing the crucial
need for comprehensive education in finance and cyber-protection to miti-
gate these risks and safeguard personal and financial data in a digital world.
Building on previous findings regarding the role of digitalization in miti-
gating economic and financial crimes, study by Jamil et al. (2022) stresses
the importance of proactive compliance teams within financial institutions.
It emphasizes that effective financial crime prevention requires heightened
awareness and collaboration among all company stakeholders. This involves
integrating advanced technology, enhancing stakeholder competencies in
risk management, and strengthening internal policies (Jamil et al., 2022).

2. Research methodology

This study explores the views of experience officers from the Financial Police
Office in the Republic of North Macedonia, related to the (i) incidence and
types of financial crimes, (ii) the value of financial crime cases documented and
their average value, (iii) the perpetrators involved in financial crimes and their
practices in the period immediately before and after the COVID-19 pandemic.

The data was collected via semi-structured interviews with seven high-
ranking officials of the Financial Police Office of Republic of North Mace-
donia in April 2023. Four of the interviewed officials were acting as heads
of different sectors for investigating financial crimes or senior advisor to the
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Director of the Financial Police Office, three interviews were senior finan-
cial inspectors-policemen with experience of more than 10 years with the
Office. Three of the interviewees were women and four were men.

The semi-structured interview method was selected for qualitative research
due to the flexibility and adaptability of the method and well as its potential
for in-depth exploration of the subject matter of the research. In addition,
the chosen method is more appropriate due to the sensitive nature of rese-
arch questions and the objective of collecting more detailed data on financial
crime cases for which limited information is publicly available. The nature
of financial crime activities and the methods exploited by perpetrators in-
volved in the crime could be investigated through alternative research met-
hods such as survey study with predefined questions or research of secondary
data disclosed by criminal courts or official publications and statistics by the
financial crime fighting institutions. However, the semi-structured interview
method provides better opportunity for success in gathering data due to its
1) better effectiveness in building trust with respondents in the study and
2) possibility of two-way communication providing researchers with better
insight into the subject matter for which limited information is available el-
sewhere. Semi-structured interviews establish a social relationship in order
to induce direct interaction with another individual, who is simultaneously
the researcher’s interlocutor and subject of study (Albaret & Deas, 2023).

Owing to the nature of research questions related to (i) frequency and nature
of financial crimes committed during the period prior to and post Covid-
19, (ii) the perpetrators involved and the financial impact of crimes com-
mitted, experienced financial police officers and department heads within
the Financial Police Office were crucial factor for successful completion
of the research. The permission to approach the officials and their selec-
tion was assisted by the Director of the Financial Police Office, with whom
the purpose of the research, research focus and objectives, and research
questions were shared up front. Due to confidentiality of research data in
question and appropriateness of the publication of research results, the pre-
liminary results and findings were shared with the Director’s Office.

Prior to participation in the study, participants received assurances of
anonymity, with all personal identifiers removed, and confidentiality, en-
suring that data would only be used for research purposes and not shared
without proper consent. Research data was securely handled, accessible
only to the authors. Interview questions avoided specific criminal cases or
police methodologies to maintain a general focus on financial crime trends.
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We developed a semi-structured interview with open-ended questions based
on our qualitative research into financial crime literature and recent deve-
lopments post-Covid-19. We shared it with participants a week in advance
to build trust. Conducted in person at the Financial Police Office, this 75-mi-
nute session was transcribed with participants’ consent. The discussions
were focused, using probing questions to extract detailed insights into pre-
valent financial crimes.

A qualitative literature review was performed to identify trends in finan-
cial and economic crime globally following the pandemic period, chall-
enges for institutions fighting financial crime globally during and after the
Covid-19 pandemic, as well as to identify relevant hard and soft skills for
professional investigators of financial crime. In addition we reviewed the
publications of the Macedonian Financial Police Office, especially publicly
disclosed statistical reports on frequency of major type of financial crimes
and total financial impact or value of financial crime per year to identify
country specific trends in financial crime in the period immediately prior
and after the pandemia.

The following topic questions were developed and used to initiate the in-
depth discussions with interview participants:

1) Which of the following types of financial crime you consider as most
common in domestic environment a) corruption b) shadow economy
¢) money laundering d) tax evasion e) cybercrime;

ii) Increasing tax evasion as a trend in recent years; iia) annual stati-
stical reports provide evidence of most common financial crimes re-
lated to tax evasion, falsifying or destroying trade records, breach
of fiduciary duties and authorization for personal interest, negligent
operation/professional negligence falsifying documents, fraud. Please
provide details on these types of criminal activities.

iii) Have you noticed any changes in the types, the volume and damages
caused by financial crimes committed in the post-Covid period?

1v) What impact the COVID-19 pandemic had on your operational activi-
ties and investigating procedures due to official distancing measures?

v) Which of the following approaches are most effective for a bre-
akthrough in investigation of financial crime cases: a) information
provided by other institutions; b) signaling provided by suspects,
1.e. inconsistent statements, demonstrating fear, nervousness, con-
fessions etc.; ¢) confessions or whistleblowing by employees who
are not suspects in the suspected criminal case; d) critical obser-
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vation of gathered financial and other documents; €) other circum-
stances or approaches.

vi) Do you think that more training and capacity building activities
are needed for financial inspector/policemen to respond effectively
to new challenges and contemporary cases of financial crime (for
example, education in modern finance, training on cybercrime etc.)?

vii) Which of the following hard skills you considered most important
for the financial inspector/policemen to be able to perform his role
most effectively: 1) analytical skills 2) investigative skills 3) acco-
unting/financial literacy 4) knowledge on legal procedures and re-
gulatory aspects of activities under investigation 5) attention to
detail 6) written communication/documentation 7) IT skills 8) bu-
siness acumen/industry experience

viii) Which of the following soft skills you considered most important for the
financial inspector/policemen to be able to perform his role most effecti-
vely: 1) critical thinking 2) communication skills 3) investigative intuiti-
veness 4) think like the wrongdoer 5) ethics and integrity 6) adaptability
and flexibility 7) motivation/resilience 8) teamwork and collaboration

We use the thematic analysis to analyze the data provided by interviewees,
which involves identifying, analyzing and reporting patterns or themes ob-
served in the data (Saldana, 2016). Using an inductive approach, we derived
conclusions from the data without preconceptions based on prior research,
allowing inference to emerge from the data directly.

3. Results and discussion

Based on the results of the thematic analysis we identified three major
themes that derived from the analysis of views and perceptions provided
by the participants in the study.

Theme 1. Most common types of financial crime
committed in the country

Most common and prevalent types of financial crime globally are: corrup-
tion, shadow economy, money laundering, tax evasion, cybercrime (ACFE,
2018, 2020, 2022, 2024; PwC, 2018, 2020, 2022; Kamensky, 2023; Jamil et
al., 2022; Brici et al., 2022; Mentari & Hudi, 2022; Wronka, 2022; Levi &
Smith, 2022; FSI, 2020).
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The types of criminal offenses in North Macedonia are defined by the Cri-
minal Code and the Law on Criminal Procedure, which also dictate the ter-
minology used to describe specific financial criminal cases. Table 1 summa-
rizes the most common financial crimes in North Macedonia, identified by
the Financial Police Office.

Table 1: Most common financial crimes in North Macedonia

Pre-Covid years | Post-Covid years

Cases (no. of cases) (no. of cases)
2018 2019 2021 2022

Tax evasion 42 55 69 42

Falsifying or destroying trade records 28 34 10 3

Breach of fiduciary duties and

authorization for personal interest 14 10 16 12
Iljeegzcgiliigieiﬁ;ceoperatioanrofessional 10 5 7 13
Falsifying documents 3 4 3 1
Fraud 3 3 3 1
Other cases 7 10 20 23
Total number of cases 107 121 128 95

Financial losses/Budget losses (in

milion Euro) 48,99 | 151,49 | 19,21 16,73

Material losses has been caused by:
Tax evasion N/A* 4.3% 27% 31,2%

Breach of fiduciary duties and
authorization for personal interest

Other cases N/A* 85,7% 10,6% 9%

*N/A — not available data
Source: Statistical data of the Macedonian Financial Police Office (2018, 2019, 2021, 2022)

N/A* 10% 62,4% | 59,8%

The most common types of financial crime in North Macedonia are tax eva-
sion, falsifying or destroying trade records, and breaches of fiduciary duties
and authorization for personal interest. Falsifying or destroying trade records
is often driven by the intent to conceal other illegal activities or to misre-
present the entity’s financial status to stakeholders. This fraudulent action
typically involves altering, hiding, or completely destroying financial docu-
ments. The second part of Table 1 presents the documented material losses
to the national budget. The most costly financial fraud is the Breach of fidu-
ciary duties and authorization for personal interest, especially in the post-
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Covid period. Breaches of fiduciary duties and authorization for personal in-
terest generally arise from conflicts of interest where individuals in trusted
positions exploit their roles for personal benefit, such as kickbacks, bribes,
or other forms of personal gain, at the expense of the entity they represent.

However, the results of our analysis reveal that smuggling combined with
import duties fraud and tax evasions are the main types of financial crime
committed in the country investigated by the financial police.

The detailed discussions with the financial police officials identified VAT
fraud as the most common subtype of tax evasion cases in the country,
which is expected since VAT tax with 18% general tax rate applicable, is
the largest tax burden for companies who pay corporate income taxes at
smaller effective rate.

The probe questions used to further deepen the discussion related to the
common vehicle used for VAT tax evasion being falsified VAT incoming
invoices used by the perpetrator to declare fictitious VAT receivable by the
state and decrease its VAT obligation. Most of the interviewees (n=4) expla-
ined that common VAT evasion practices involve even cases where fictional
companies or companies that are going concern create fabricated invoice
and plan for bankruptcy while the property of the company is being eroded
and the state could not collect its VAT income combined with use of those
fabricated invoices by other related companies to declare VAT receivable.

Another probe question was used by researchers, related to the size of the com-
panies being perpetrators of these types of VAT evasion practices, or specific
industry of the involved companies. The majority of interviewees (n=5) have
revealed the most of the companies involved in VAT evasion were small or
medium size companies belonging to retail or wholesale trade although there
were cases of companies involved from the construction or other industries.

In respect to smuggling and import duties fraud, the probe question used by
researchers to provoke the in dept discussion related to the most frequent
smuggling activities investigated whether they involved import of raw to-
bacco leaf and sale on the black market combined of evasion of excise duties.
All respondents emphasized that in addition to evasion of excise duties for
raw tobaccos, most frequent cases of falsified declaration of imported goods
and smuggling activities related to import of falsified branded goods such as
textile, shoes or perfumes where registered trade mark rights were scammed.

Besides the most frequent cases of financial crime four respondents empha-
sized that in recent years more cases of financial crime related to public
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procurement procedures are being investigated. Perpetrators either cheat
with technical specifications for purchase of goods or services, where the
criteria are manipulated and fixed to limit competition on the call or public
interest is purposefully tapered in special public-private investment pro-
jects which represents separate type of corruption case.

The Financial Police Office was involved in a limited number of cases re-
lated to money laundering (as traditionally defined as disguising financial
proceeds so they can be used without detection of the illegal activity that
produced them). In these cases, the Office provided assistance to the Finan-
cial Intelligence Office which is more focused on money laundering acti-
vities and financing of terrorism across borders. In addition, the country is
considered as a transit country, not a final point for these illicit activities.

Theme 2. Changes in trends of financial crimes
in the post-Covid period

The interviewees were familiarized with the global literature and findings of
research related to financial crimes, providing evidence of changes in prac-
tices of financial crime perpetrators following the Covid-19 period where
more crimes are committed online in the cyberspace. All respondents pro-
vided the view and perception that in the country the perpetrators of financial
crime have continued with traditional types of financial crime and could not
agree that financial crime including fraud is more performed online nowadays.

Three respondents emphasized that in recent years, maybe due to post-pan-
demic changes, more cases of fraud are reported to the institution related to
misuse and abuse of personal identity to raise fast cash loans. These cases of
fraud are usually of smaller value and due to legal constraints for the scope
of activities by the Office (where the value of crime damages are less than
50 average salaries in the country), the cases are forwarded to regular po-
lice inspectors for economic crime within the Ministry of Internal Affairs.
Our view as researchers was that the increased frequency of such cases is
maybe due to cost-of-living crisis related to increased inflation in the co-
untry and globally in the post-Covid period. Many lower income indivi-
duals who interact more often with financial companies for fast loans, in
need of cash for everyday necessities fall under pressure and commit fraud.

Our analysis of the annual statistical reports published by the Financial Po-
lice Office revealed significant increase of the value of financial crime da-
mages committed in 2019 compared to prior or later years, although the
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number of investigated and documented cases didn’t differ significantly. All
respondents emphasized that by chance, cases investigated and closed in
2019 were with higher value of damages, and this is not a trend in the ma-
king. Some of them could have been started as an investigation in prior pe-
riods. The annual statistical reports are prepared based on closed and docu-
mented cases during the year, for which a report on criminal charges has
been officially submitted to the Public Prosecutor’s Office.

All respondents agreed that during the Covid-19 pandemic, when distan-
cing measures were officially prescribed and enacted through protocols, the
operations of the Office faced considerable challenges for fulfilling its mi-
ssion, due to limitation of personal contact and conducting investigation ac-
tivities in the premises of companies involved in potential financial crime
cases. However, activities were normalized by the end of 2021, although
many companies tried to use the justification to limit physical access of fi-
nancial inspectors a little bit after the distancing measures were officially
abolished.

The interview with senior financial inspectors continued the topic of most
effective investigative techniques and methods that can provide for best bre-
akthrough in documenting actual cases of financial crime. All respondents
shared their view that confessions by the perpetrators during investigations
are rare, and suspects usually take the chance to negate the wrongdoing up
until the end of criminal investigation and court proceeding. Four respon-
dents emphasized that in many occasions the breakthrough in investiga-
tion is achieved while combining results of critical analyses of collected fi-
nancial documentation and evidence and information from whistleblowers.

One respondent with a positive funny tone shared the following view:

In many cases we have been approached with detailed information and con-
fession by the accountant of the suspect perpetrator of the financial crime
who is the owner and manager of the company. The accountant often shows
a revolt for the suspicious activities of the owner/manager while commen-
ting on provided financial and other documents for recording of transac-
tions of the company. In many cases, whistleblowers are dissatisfied or fru-
strated competitors of the company who will provide the breakthrough data
and information how the financial crime was committed.

Three respondents emphasized that in recent years one of the most effec-
tive investigative approach and strategy is to do complete data extraction
and forensic examination of the cell phone communication done by the
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suspects of financial crime and other persons involved, early into the inve-
stigation. One respondent explained that this provides focus for the com-
plete investigation, decreases the potential time and resources consumed
and increases the chance for success. Many companies and perpetrators
have a lot of transactions during the year and not all of them are actual cri-
minal activities, however the documentation supporting all transactions is
often professional prepared and it is hard to distinguish criminal from re-
gular transaction without a specific focus and in-depth analysis of specifi-
cally targeted transactions.

Theme 3. Skills and training relevant for financial
crime inspectors

The discussions with the participants in the study continued with the topic
of hard and soft skills that are essential for financial crime inspectors to per-
form effectively at their assignments. As described in the methodology sec-
tion, the interviewees were provided with a list of hard and soft skills that we
have identified based on prior qualitative research of the available literature.

All respondents emphasized the significance of analytical skills, investiga-
tive skills, knowledge on legal procedures, attention to detail and skills for
written communication/documentation as most important hard skills. Al-
most all respondents highlighted critical thinking, verbal and non-verbal
communication skills and the ability to think like the wrongdoer as most
important soft skills that can be possessed by effective financial crime in-
vestigators.

One respondent discussed the following:

My view on the hard skills is that the list provided is comprehensive and
explicable. I will emphasize analytical skills, investigative skills, attention
to detail and skills for written communication/documentation as very impor-
tant hard skills, however knowledge on legal procedures and regulatory as-
pects of investigations are a crucial skill, especially profound knowledge of
Law on criminal procedures in order to collect appropriate evidence and to
design appropriate procedures for collecting and documenting the wrong-
doing in order not to endanger the whole investigation and criminal case.

Another respondent with joyful voice while discussing the important soft
skills expressed openly its view on current work condition and impact on
motivation of financial crime inspectors, commenting the following:

244



FINANCIAL CRIMES IN THE POST-COVID PERIOD — A STUDY ...

My opinion is that motivation/resilience for investigation are important soft
skills, and the current conditions are such that financial crime inspectors
should be provided with appropriate increase in monthly salaries which
are comparably significantly lower of those received by experienced tax
inspectors in Public Revenue Office or investigators employed within Pu-
blic Prosecutors Olffice.

The researchers used additional probe question, following the comments
shared by the participant in the interview and asked whether he thinks that
remuneration of financial inspectors is insufficient in extent that it can pose
a serious risk for the integrity of financial inspectors. The interviewee didn’t
share explicitly his view on this risk, however the other interviewee joined
the discussion and shared his view and some statistics regarding signifi-
cant “seasonal” fluctuations of personnel from the Financial Police Office
towards investigative teams within Public Prosecutor’s Office on second-
ment basis, motivated by larger salary and remuneration received.

The discussions with interviewees in respect of the theme of skills was
completed on the topic of appropriate future training needs of financial in-
spectors. Most of senior official interviewed emphasized the usefulness of
training for the use of specific software tools for file and document interro-
gation, monitoring and chain analysis, reconciliation and tracing of tran-
sactions between accounting and bank records, and crypto currencies. One
respondent emphasized the importance of training in application of the
requirements and opportunities provided by the new Law on civil forfei-
ture, namely procedures for confiscation of property in a civil procedure.

Conclusion

This study analyzes the trends of financial crime in North Macedonia, par-
ticularly in the post-Covid era, based on the thematic analysis of percep-
tions from experienced financial police officers. It highlights the persistent
nature of financial crimes both pre and post-Covid, noting that traditional
crimes such as tax evasion, falsifying or destroying trade records, and bre-
aches of fiduciary duties and authorization for personal interest continue
to dominate. Investigative breakthroughs are often achieved by combining
critical analysis of financial documents and whistleblower information with
comprehensive data extraction and forensic examination of suspects’ cell
phone communications early in the investigation. However, Covid-19 and
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associated isolation measures have complicated fieldwork and the conduct
of interviews.

The research reveals that the Financial Police Office has had to adapt its res-
ponse strategies to address both traditional and new types of financial crimes
spurred by technological advancements. Insights from semi-structured in-
terviews with financial police officers emphasize the critical need for con-
tinuous training in cyber-protection and modern financial regulations to
keep pace with the rapidly evolving field of financial crime.

The findings largely align with existing research literature, except for an
observed increase in cyber fraud cases. Although the Macedonian Finan-
cial Police Office has made significant progress in tackling financial crimes,
the dynamic nature of these illegal activities, especially in a digitalized
world, necessitates ongoing vigilance, adaptation, and comprehensive stra-
tegic planning.

The study is limited by potential response bias from the interviewed offi-
cers and the use of a non-random, 7 interviewee sample size (only repre-
sentatives from Financial Police Office), which may not fully capture the
broader trends in financial crime across North Macedonia. Nonetheless,
this research adds valuable perspectives to the broader dialogue on finan-
cial crime, offering insights that can inform future policy and operational
strategies both within North Macedonia and regionally.
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Apstrakt

U poslednjoj deceniji napravijeni su krupni koraci na medunarodnom planu u su-
zbijanju aktivnosti pranja novca. U radu se razmatraju sastavni elementi pravnog
okvira za sprecavanje pranja novca i implikacije opsteprihvacenih globalnih stan-
darda koje definise FATF. Nalaz rada je da su tehnicki poslovi oko pisanja i us-
vajanja nacionalnih propisa kojima se FATF standardi transponuju u domacu
legislativu i regulativu uglavnom uspesno zavrseni, ali da krajnji rezultati mani-
festovani u uspesnim istraznim radnjama, podignutim optuznicama i donetim sud-
skim presudama jos uvek ostaju neostvareni. U radu se analiziraju dve reperkusije
sistema za sprecavanje pranja novca na bankarski sektor: kaznjavanje banaka
koje krse propise i medunarodna placanja koja se odvijaju preko korespondentskih
banaka. Bankama se razrezuju rigorozne kazne za krsenje odredbi iz oblasti pranja
novea, mnogo vece nego u slucaju krsenja propisa iz drugih oblasti poslovanja.
1z predostroznosti banke su pocele da preispituju svoje korespondentske odnose
sa bankama iz problematicnih jurisdikcija, §to moze da ugrozi globalni rast i
trgovinu zbog otezane realizacije medunarodnih placanja. Bankarski sektor je odi-
grao vaznu ulogu u blokiranju prenosa i integraciji nezakonito stecenog novca,
ali je jos mnogo izazova ispred njega.

Kljucne reci: sprecavanje pranje novca, Radno telo za finansijsku akciju (FATF),
banke

JEL klasifikacija: G28, G32, E42

Abstract

In the last decade, major steps have been taken internationally in combating money
laundering activities. The paper discusses the building blocks of the legal framework for
preventing money laundering and the implications of generally accepted global stan-
dards defined by the FATF. The finding of the paper is that the technical tasks related
to the writing and adoption of national regulations transposing the FATF standards
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into domestic legislation and regulations have mostly been successfully completed,
but that the final results manifested in successful investigations, indictments and
court rulings still remain unfulfilled. The paper analyzes two repercussions of the
anti-money laundering system on the banking sector: penalizing banks that violate
regulations and international payments that take place through correspondent ban-
king. Rigorous penalties are imposed on banks for violating regulations in the area
of money laundering, much higher than in the case of violations of regulations in
other areas of business. For precautionary reasons, banks have begun to review
their correspondent relationships with banks located in problematic jurisdictions,
which may threaten global growth and trade due to the difficulty of realizing inter-
national payments. The banking sector has played an important role in blocking the
transfer and integration of ill-gotten gains, but there are still many challenges ahead.

Keywords: Anti-Money Laundering, Financial Action Task Force (FATF), banks
JEL classification: G28, G32, E42

Uvod

Pranje novca i kriviéna tela iz kojih proishode novcani tokovi koje je potrebno
legalizovati su kaznjiva dela sa izrazitim ekonomskim efektima. Tokovi neza-
konitog novca su krupna nacionalna i medunarodna briga. Nezakonito ste¢en
novac je facilitator za sprovodenje korupcije 1 izvrSenje niza kaznjavajucih
dela i presupa u privredi i drustvu. Nijedna zemlja individualno ne moze da
se uspesno suprotstavi silama koje stoje iza tokova prljavog novca, jer se one
oslanjaju na prekogranicna kretanja kapitala $to novac ¢ini neuhvatljivim
za relevantne nacionalne drzavne organe i institucije. Veliki prljav novac se
ne zadrzava dugo u granicama jedne zemlje ve¢ tezi da promeni nekoliko
lokacija pre nego Sto se zaustavi u odabranoj zemlji u kojoj po pretpostavci
uziva adekvatnu zastitu od potrage i pronalazenja. Zajednicki napor na glo-
balnom nivou jedini moze da pruZi efektivno reSenje i odgovor na kontin-
uelne pretnje od pranja novca kroz finansijski sistem.

1. Globalni napori u spreéavanju pranja novca

Rizik od pranja novca je glavni operativni rizik za banke. Pranje novca se sa-
stoji od vrSenja radnji kojima se prihodi proistekli iz krSenja zakona i propisa
nastoje predstaviti kao legalno ste¢eni. Konvencija Ujedinjenih nacija protiv
transnacionalnog organizovanog kriminala definiSe u ¢lanu 6. pranje novca
kao konverziju ili prenos imovine, uz saznanje da je takva imovina rezultat kri-
vi€nog dela, sa svrhom skrivanja ili prikrivanja nezakonitog porekla imovine,
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ili sa svrhom pomo¢i bilo kojoj osobi koja je ukljucena u izvrsenje predikatnog
krivicnog dela da izbegne pravne posledice svog delovanja; ili skrivanje ili
prikrivanje prave prirode, porekla, lokacije, nacina raspolaganja, kretanja ili
vlasnisStva ili prava u vezi sa doticnom imovinom, sa saznanjem da je takva
imovina steCena kriminalnim delima (Ujedinjenje nacije, 2000). U nekim de-
finicijama se eksplicitno naglasava da za pranje novca vitalnu odgovornost
snosi finansijski sistem: “Pranje novca je konverzija ili prenos imovine sa ci-
ljem prikrivanja njenog nezakonitog porekla, ili koriS¢enje finansijskog si-
stema da bi se konvertovao ili preneo novac ili druga imovina sa namerom
prikrivanja njenog nelegalnog porekla” (Parkman, 2019). Siroko rasprostra-
njena zloupotreba finansijskog sektora od strane osoba koje se bave pranjem
novca 1 finansiranjem terorizma podriva integritet medunarodnog finansij-
skog sistema i suceljava sa raznolikim izazovima nosioce politike, supervi-
zore finansijskih institucija i izvrSne drzavne organe (Masciandaro, 2004).

Ekonomske posledice pranja novca su mnogostruke. Finansijski tokovi ne-
zakonito steCenog novca uticu na ekonomsku stabilnost zemlje i funkcio-
nisanje sveobuhvatnog finansijskog sistema. Sa fiskalne strane, oni mogu
dovesti do smanjenja poreskih i drugih drzavnih prihoda, dok sa mone-
tarne strane oni mogu prouzrokovati odliv deviznih rezervi. Reperkusije
ovih tokova na poslovanje preduzeca se reflektuju u distorziji konkuren-
cije na trzistu, a u Sirem ekonomskom kontekstu u skoku cena nekretnina i
druge imovine. Poslovni subjekti povezani sa nosiocima nezakonite aktiv-
nosti su nelojalna konkurencija drugim legitimnim poslovnim subjektima
koji ne mogu da ra¢unaju na izdaSnu finansijsku potporu od strane kapitala
nezakonitog porekla. Nelojalna konkurencija otezava njihovo funkcioni-
sanje, blokira razvoj poslovanja kroz umanjene prihode, profit i investicije.
Nezakonita sredstva takode teze da se ponovo koriste u obavljanju neza-
konitih radnji, Sto pospesuje Sirenje kriminalnih aktivnosti, podriva vlada-
vinu prava, vodi gubitku poverenja u javne institucije, i u ekstremnom sce-
nariju ugrozava ocuvanje drustvene i politicke stabilnosti.

Afere pranja novca imaju negativne reperkusije na imidz zemlje u kojoj se
dogadaju, posebno u post-tranzicionim zemljama koje zbog toga realne ino-
strane investicije Cesto zaobilaze. Kriticki stav prema pranju novca je re-
zultat Stetnih posledica na drustveno-ekonomske odnose u zemlji u kojoj
se ovakve aktivnosti dogadaju (Seri¢, 2018; Seri¢, 2019).

Organizacija za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD) je inicirala osnivanje
meduvladinog specijalizovanog tela pod nazivom Radno telo za finansijsku
akciju (Financial Action Task Force) sa mandatom da kreira politiku i mere
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protiv pranja novca. Ve¢ nakon godinu dana od osnivanja FATF je prokla-
movao 40 preporuka u borbi protiv pranja novca, koje su trebale da pri-
mene zemlje koje su bile odlu¢ne da razviju rigorozan sistem protiv pranja
novca (FATF, 1990). Sve do kraja 1990-ih, FATF je bio ekskluzivna medu-
narodna organizacija sa ¢lanstvom ograni¢enim samo na zemlje OECD-a.
FATF se afirmisao kao vodeci kreator medunarodnih standarda na osnovu
kojih se razvijaju nacionalne strategije protiv pranja novca i definisu kon-
kretne mere i aktivnosti za suzbijanje pranja novca.

Temelj regulatornog sistema protiv pranja novca postavljen je osnivanjem
FATF-a, grupe za finansijsko delovanje protiv pranja novca, u Parizu 1989.
na sastanku zemalja G-7. Ovo telo prati provodenje mera za spreCavanje
pranja novca i finansiranja terorizma, nadzire proces prevencije u drzavama
¢lanicama, razmatra trendove i tipologiju pranja novca i finansiranja tero-
rizma, te prati aktivnosti koje se provode. Definisano je pored 40 prepo-
ruka za spreavanje pranja novca, i 9 posebnih preporuka za sprecavanje
finansiranja terorizma, te predo¢ene Smernice o pristupu utemeljenom na
proceni rizika od pranja novca i finansiranja terorizma.

Moneyval je odbor stru¢njaka Saveta Evrope osnovan 1997. koji prati provo-
denje mera za sprecavanje pranja novca i finansiranje terorizma. Sacinjava
ga 28 evropskih zemalja uz zemlje promatrace (zemlje predstavnici FATF-
a, Svetske banke, Medunarodni monetarni fond, Evropska unija, Interpol i
Evropska banka za obnovu i razvoj). Nadalje, Egmont grupa osnovana 1995.
godine povezuje sve svetske finansijsko obavestajne sluzbe (Maros, 2001)
uspostavljanjem zastiene internetske komunikacije za razmenu podataka
u borbi protiv pranja novca. Prilikom osnivanja Egmont grupa je brojala
13 ¢lanica, da bi se broj ¢lanica povecao sa protekom vremena na 165, Sto
svedoc¢i o uspesnoj primeni FATF-ove preporuke 29. kojom se zahteva od
svih ¢lanica da osnuju finansijsko obavestajne sluzbe ili agencije. Codexter
je odbor pravnih stru¢njaka Saveta Europe za terorizam osnovan 2003. koji
donosi legislative i1 protivteroristicke planove zemalja ¢lanica Saveta Evrope.

Regulative kojima se tretira pranje novca definisane su medunarodnim 1
nacionalnim konvencijama, direktivama, preporukama i smernicama koje
sluze prepoznavanju ovakvih dela. Vazniji izvori regulative koje su usvo-
jile Ujedinjene nacije su:

* Konvencija UN protiv nezakonitog prometa opojnih droga i psihotro-
pnih supstanci (Becka konvencija, 1988). Prvi dokument kojim se pro-
pisuje oduzimanje prihoda od trgovine narkoticima (kazneno delo).
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Konvencija UN protiv transnacionalnog organizovanog kriminala
(Konvencija iz Palerma 2000). Prosiruje predikatno delo trgovine
drogom na kaznena dela kriminalnog udruzivanja i dr.
Konvencija o sprecavanju finansiranja terorizma iz 2000. Potpisale
su je 132 drzave.

Konvencija protiv korupcije iz 2003. koja promovise delotvornu
borbu protiv korupcije medunarodnom saradnjom.

Vazne su i sledece regulative Evropske unije:

Konvencija br. 141. Saveta Evrope o pranju, traganju, privremenom
oduzimanju i oduzimanju prihoda stecenog kaznenim delom (Straz-
burska konvencija, 1990). Kriminalizira pranje novca, isticu se teza
kaznena dela 1 propisuje oduzimanje imovinske koristi, te otklanja
bankarska tajna u istrazi.

Konvencija br. 198. Saveta Evrope o pranju, traganju, privremenom
oduzimanju i oduzimanju prihoda ste¢enog kaznenim delom i fi-
nansiranju terorizma (VarSavska konvencija 2005) fokusirana na
istrazne radnje, oduzimanje sredstava i medunarodnu saradnju.
Treca direktiva (2005/60/EC) Evropskog parlamenta i Saveta Evrope
o sprecavanju koris¢enja finansijskog sistema za pranje novca i fi-
nansiranje terorizma.

Uredba 1889/2005 Evropskog parlamenta i Saveta Evrope o kon-
troli ulaska 1 izlaska gotovine iz Unije tokom fizickog prenosa go-
tovine preko granica.

Uredba 1781/2006 Evropskog parlamenta i Saveta Evrope o preno-
Senju informacija o platiocu prilikom prenosa novc¢anih sredstava
(i uz transakcije elektronskog prenosa novca).

Direktiva 2006/70/EC Evropske komisije propisuje mere za primenu
Direktive 2005/60/EC, te definiSe politicki izlozene osobe 1 krite-
rijume za analizu klijenta te izuzetke za povremene finansijske ak-
tivnosti.

Navedene regulative su sledile nove uredbe i Direktive u cilju unapredenja
postojeceg sistema borbe protiv pranja novca (Direktive EU2015/849 i EU
2018/843 1 Uredbe 2015/847, 2018/1108).

Na osnovu svih regulativa definisano je predikatno delo - aktivnost kojom
se ostvaruje nezakoniti prihod koji biva predmet pranja novca. U to spadaju
prevare, korupcija, mito, pronevere, trgovanje hartijama od vrednosti ko-
riS¢enjem privilegovaniih informacija, krivotvorenje, utaja poreza i drugo.
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U ovakva dela ucestalo su ukljuceni predstavnici mnogih samostalnih pro-
fesija (HerSak, 1995). Tako nastaje “sivi novac”. Novac steCen ucenama,
otmicama, finansiranjem terorizma, trgovinom drogom, oruzjem, ljudima i
ljudskim organima je “sivi novac”. Prema klasifikaciji tipa novca razlikuju
se 1 tezine dela u nacionalnim kaznenim zakonima. Sudska osuda za pranje
novca podrazumeva da je isto dokazano pracenjem imovine nastale predi-
katnim delom. Pranje novca se odvija nakon kaznenog dela. Srz sistema za
spreCavanje pranja novca i finansiranja terorizma je prevencija, uz oduzi-
manje nezakonito stecene imovinske koristi. Vlasnici crnog novca, koji je u
procesima pranja i transformacije sivog u crni novac, osobe su koje svojim
aktivnostima nanose toliko zla ljudskoj civilizaciji i nacionalnim ekonomi-
jama da je zajednicki interes ve¢ine da budu prepoznati sledom svojih dela,
a upravo detaljni uvidi u procese pranja novca omogucavaju povezivanje
odgovornih osoba za takve aktivnosti.

2. Involviranost bankarskog sektora u pranje
novca — okoncani slucajevi

Medunarodni bankarski skandali koji se razvijaju oko ignorisanja ili manj-
kave implementacije mera protiv pranja novca i finansiranja terorizma, i
s njima povezanih slabih internih kontrolnih mehanizama, pojavljuju se u
svim zemljama sveta bez izuzetka, razvijenim 1 manje razvijenim. Glavne
mere u borbi protiv pranja novca ve¢inom imaju preventivan karakter. One
treba da odvrate prestupnike od koris¢enja finansijskih institucija za lega-
lizaciju prihoda iz nelegalnih poslova, ali i da destimulisu finansijske insti-
tucije od saradnje sa prestupnicima u pranju novca. Aktuelna preventivna
politika sprec¢avanja pranja novca ima Cetiri noseca stuba:

e Mere poznavanja i pracenja klijenta (customer due dilligence)
e Obaveza izveStavanja

e Obaveza ¢uvanja dokumenata i podataka

e Supervizija i kontrola uskladenosti poslovanja (EP, 2017)

Primena mera poznavanja i prac¢enja klijenta obezbeduje da institucija ima
punu spoznaju o tome ko su njeni klijenti i ¢cime se bave, Sto bi trebalo od-
vratiti instituciju od poslovanja sa subjektima o kojima ili o ¢ijem poslovanju
nema sva potrebna saznanja. Inicijalno sprovedena detaljna provera 1 klasi-
fikacija stranke prema nivou rizika treba periodi¢no da se reevaluira. Kli-
jenti se na osnovu sprovedenih mera poznavanja i pracenja stranke, koje daju
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informacionu osnovu, dalje analiziraju i razvrstavaju na tri kategorije rizika:
nizak, srednji i visok. Shodno stepenu rizika banke prilagodavaju tip prime-
njenih mera poznavanja i pracenja stranke: pojednostavljene, opste i pojacane.

Institucije ispunjavaju svoju obavezu izvestavanja na nacin da kada razviju
opravdanu sumnju u legitimnost odredenih aktivnosti klijenata, odnosno
imaju slutnju da se radi o pranju novca ili finansiranju terorizma, tu infor-
maciju samoinicijativno podele sa finansijsko obavestajnim sluzbama (kao
Sto je Uprava za sprecavanje pranja novca). Medu okolnostima koje mogu
da nagovestavaju radnje pranja novca izdvajaju se: transakcije bez jasnog
1 o¢iglednog cilja, bespotrebno slozene i tesko rastumacive transakcije ili
transakcije koje ne odgovaraju poslovnim potrebama klijenata.

Institucije su duzne da ¢uvaju sve evidencije koje se ti¢u identifikovanja
stranaka (licna dokumenta) i njihove poslovne saradnje (transakcije, aktiv-
nosti, poslovna korespondencija) u periodu od najmanje pet godina. Cuvanje
evidencija omogucava supervizorima da vrse evaluaciju uskladenosti po-
slovanja institucija u domenu pranja novca i finansiranja terorizma, dok u
isto vreme pruza mogucénost drugim nadleZnim organima da prikupe do-
kaze za istrage i slucajeve koje vode.

Supervizija i kontrola uskladenosti poslovanja su usredsredene na ispiti-
vanje koliko se institucije povinuju svojim predefinisanim obavezama koje
oblikuju preventivnu politiku. Sastavni deo kontrole uskladenosti poslo-
vanja je 1 sankcionisanje institucija koje ne ispunjavaju svoje obaveze, na
nacin da kazne budu proporcionalne izvrSenom prekrSaju, delotvorne i vas-
pitno efikasne.

Interesantno, §to je zemlja razvijenija i banka veca, poznato je i viSe detalja
o otkazima sistema za upravljanje rizikom od pranja novca i finansiranja
terorizma. Tri najvece banke u tri zemlje Clanice Evropske unije su platile
visoke kazne zbog nepostovanja zakonskih i podzakonskih odredbi i smer-
nica o sprecavanju pranja novca i finansiranja terorizma. Naredni slucajevi
¢e potkrepiti tvrdnju da su zakazivanja pojedinacnih banaka u implemen-
taciji preventivne politike relativno ucestala.

U Evropi je dobro poznat slucaj najve¢e danske banke Danske Bank sa raz-
granatom mrezom prekograni¢nih aktivnosti, specifi¢no u nordijsko-bal-
tickom regionu. Danske Bank je 2007. godine preuzela finsku banku Sampo
Bank, ¢ijem poslovanju je pripadala i njena filijala u Estoniji. Specifi¢nost
estonske filijale je bila sto je 44% svih depozita dolazilo od nerezidenata.
Oni su obavili 7,5 miliona transakcija po osnovu kojih je kroz estonsku
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filijalu proslo skoro 200 milijardi evra (vrednost ravna desetostrukom bruto
domacem proizvodu Estonije). Naknadnom istragom je utvrdeno da je u
periodu 2007-2015. godina, 15 000 klijenata nerezidenata bilo povezano
sa sumnjivim transakcijama, a medu njima su se isticala politi¢ki eksponi-
rana lica, njihovi poslovni saradnici i ¢lanovi porodice. U analizi perfor-
mansi filijale opazeno je da je grupa sastavljena od klijenata nerezidenata
estonske filijale iz jedne susedne zemlje Cinila svega 8% svih klijenata, ali
je poslovanje sa njima donosilo filijali 35% ostvarenog profita (IMF, 2023).

Postizanje dobrog finansijskog rezultata je stavilo u drugi plan revnosnu im-
plementaciju mera protiv pranja novca i efektivnu kontrolu poslovanja fili-
jale od strane mati¢ne banke. Kontrola rada filijale banke je zakazala po dva
osnova, Danske Bank grupa nije ispunila zadatak da sve svoje supsidijare i
filijale nadzire i interno kontroliSe u domenu pranja novca i finansiranja te-
rorizma, dok je zvani¢no telo za superviziju danskih kreditnih institucija
propustilo da adekvatno sprovede ocenu sistema internih kontrola Danske
Bank i potrazuje relevantne informacije o poslovanju estonske filijale koje
bi vodile otkrivanju afere. Danske Bank je sa ciljem §to vece objektivnosti
analize poslovanja estonske filijale i transakcija koje su predmet istrage ini-
cirala i sponzorisala sastavljanje nezavisnog izvestaja koji se bavio korpo-
rativnim upravljanjem 1 sistemima kontrole sumnjivih transakcija u kojem
su istaknuti znac¢ajni propusti (Bruun & Hjejle, 2018). Zbog izbijanja skan-
dala povezanog sa pranjem novca preko estonske filijale, Danske Bank je
bila prinudena da 2019. godine zatvori estonsku filijalu. Mati¢noj banci je
odredena kazna od 470 miliona evra u Danskoj po osnovu krsenja odredbi
o sprecavanju pranja novca, dok je u Sjedinjenim Americkim Drzavama
banka priznala krivicu da je dovela u zabludu americke banke i preko njih
sprovela kaznjive finansijske transakcije povezane sa pranjem novca u iznosu
od 160 miliona dolara, za $ta je kaznjena sa 2 milijarde dolara.

ING Bank, kao najveca holandska banka, je takode bila sankcionisana po
osnovu neadekvatne primene zakona o sprecavanju pranja novca i finansi-
ranja terorizma u periodu 2010-2016. godina. Glavni propusti koje je banka
napravila su se ticali odredbi poznavanja i pracenja stranke i prijavljivanja
sumnjivih transakcija. Ispitivanje AML sistema ING banke je pocelo nakon
otkrivanja nezakonitih radnji preduzeca i pojedinaca koji su imali poslovni
odnos sa bankom. Istraga je pokazala da su racuni spornih lica u ING banci
bili zloupotrebljeni u svrhe pranja novca, a da ING banka uprkos ranijem
upozorenju holandske centralne banke nije pravovremeno reagovala da ot-
kloni slabosti AML sistema. Medu otkrivenim inkriminiSu¢im radnjama na
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koje AML sistem ING banke nije adekvatno reagovao izdvajaju se transak-
cije trgovca tekstilnim proizvodima i pranje 150 miliona evra preko tran-
sakcija koje nisu imale veze sa njegovom osnovnom delatnos¢u. Otkrivene
su 1 sumnjive transakcije jedne telekomunikacione kompanije koje su se
merile u desetinama miliona evra koji su bili namenjeni podmiéivanju po-
liticki eksponiranih lica (Yeoh, 2020).

Dosijei klijenata nisu adekvatno vodeni zbog ¢ega se ING banka smatrala
odgovornom za krSenje uskladenosti poslovanja sa zakonskim propisima,
regulativom i standardima. Za odredeni broj klijenata ustanovljeno je da
identifikacioni podaci nisu prikupljeni, a verifikacija identiteta sprovedena.
Dokumentacija vezana za rezultate sprovedenih opstih, pojednostavljenih ili
pojacanih radnji i mera poznavanja i pra¢enja stranke nije bila sastavni deo
dosijea (ING, 2018). Takode, banka je kod odredenih klijenata uspostavljala
odnos bez unapred sprovedenih radnji poznavanja i prac¢enja klijenata Sto je
nedozvoljeno, odnosno utvrdeno je da ih je sprovodila ex-post (sa vise od
godinu dana zakasnjenja) kada je ve¢ bilo kasno jer su sumnjive transak-
cije izvrSene (Jaeger, 2018). Propust banke u ovom domenu se kasnije tran-
sponovao na klasifikaciju klijenata sa aspekta AML rizika, rezultiraju¢i u
pogresnoj klasifikaciji 1 pridavanju niskog rizika u sustini visokorizi¢nim
klijentima. Na osnovu toga problemati¢ni klijenti su nesmetano i neopa-
zeno obavljali sumnjive transakcije, a da sistem za uzbunjivanje nije alar-
mirao banku (red flags) da istrazi opravdanost i osnov doti¢nih transakcija.

ING banka je izdala saopstenje da je sklopila sporazum sa holandskim
javnim tuzilastvom povodom ranije obelodanjenih istraga u vezi sa zado-
voljavanjem kriterijuma, poStovanja procedura i standarda za uspostavljanje
poslovnog odnosa sa novim klijentima, sprecavanje pranja novca i korup-
tivnih praksi. Prema uslovima sporazuma, ING je pristao da plati kaznu od
675 miliona evra i isplati 100 miliona evra po osnovu ostvarenog dobitka
koji proistice iz potcenjenih ulaganja u ljudske 1 druge resurse tokom celog
perioda tokom kojeg su prestupi napravljeni, a §to je u znac¢ajnoj meri do-
prinelo nastanku prestupa (ING, 2018). Iznos kazne je odreden na osnovu
finansijske snage banke, kao i tezine i duzine trajanja prestupa koje je banka
nacinila. Protiv visih funkcionera banke koji su bili odgovorni za oCuvanje
integriteta i efikasnosti politika i procedura za spreCavanje pranja novca,
banka je sprovela interni postupak §to je imalo za posledicu da su neki od
njih suspendovani sa duznosti. Ipak, banka je uspela da ocuva jednu dimen-
ziju svog poslovnog integriteta, u istragama nisu pronadeni dokazi ili indi-
cije da su zaposleni aktivno saradivali sa klijentima koji su koristili ili su
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mogli koristiti bankarske usluge za potencijalne kriminalne radnje. Uzrok
problema u ING banci je striktno bila sistemska slabost, odnosno opsti i
kolektivni neuspeh svih upravljackih nivoa da efektivno upravljaju rizikom
uskladenosti poslovanja.

Ipak, banka sa najve¢im brojem kazni i presuda po osnovu ucestvovanja u
omogucavanju aktivnosti pranja novca je nemacka Deutsche Bank. U 2017.
godini americki i britanski regulator je kaznio Deutsche banku sa 585 mi-
liona evra. Aktivnosti koje su razlog za kaznu su se odigrale u periodu 2010-
2014. godine. Glavna otkrivena Sema pranja novca je nazvana Global La-
undromat ili Moldavska Sema, u kojoj je oko 20 milijardi dolara ilegalnih
sredstava usmereno i integrisano u moldavski bankarski sistem, nakon cega
su sredstva ve¢inom preneta u Letoniju, da bi odatle novac bio diseminovan
Sirom sveta (OCCRP, 2017). Ukupan iznos novca koji je plasiran u finan-
sijske sisteme zapadnih zemalja se procenjuje na oko 80 milijardi dolara.

Moldavska Sema pranja novca je obuhvatala parove kompanija skoljki u Ve-
likoj Britaniji koje su zakljucivale fiktivan ugovor o zajmu, jer nikakav novac
nije bio ispla¢en kompaniji zajmoprimcu. Tre¢a kompanija iz Rusije, ili vise
njih, se potom pojavljuje kao jemac za vrac¢anje duga. U aranziranju sred-
stva obezbedenja zajma se uvek pojavljuje kao jedna od ukljucenih strana i
postavljeni drzavljanin Moldavije, koji takode ima ulogu jemca. Kompanija
Skoljka koja je duznik prestaje sa otplatom duga, kada se jemstvo aktivira.
Zbog toga Sto je jedan od jemaca bio i moldavski drzavljanin, moldavski
sudovi postaju nadlezni za razresenje duga. Moldavski sud donosi resenje
da ruske kompanije moraju isplatiti postoje¢i dug kompanije skoljke koja je
duznik. Sudski izvrSitelj iz Moldavije preuzima duznost naplate duga od ru-
skih kompanija, u koju svrhu se otvara poseban ra¢un u moldavskoj Mol-
dindconbank. Dug se uredno naplac¢uje. Dalji tok novca sa posebnog racuna
na druge bankarske racune u zemlji i inostranstvu moze nesmetano i bezu-
slovno da se obavlja, jer je raun otvoren u sklopu sudskog procesa i reSenja
suda o naplati duga ¢ime izlazi van opsega sumnjivih transakcija. Prekrsaj
Deutsche banka je bio sto je stavila na raspolaganje svoje usluge korespon-
dentskog bankarstva subjektima koji su u krajnjoj instanci raspolagali sred-
stvima poteklim sa posebnog moldavskog rac¢una, ¢ime su sredstva regularno
uSla u finansijske sisteme zemalja Evropske unije, Sjedinjene Americke Dr-
zave 1 azijske zemlje. U pokusaju da ocuva svoju reputaciju, Deutsche banka
je saopstila da je od 2015. godine investirala 700 miliona evra u unapredenje
klju¢nih kontrolnih funkcija, kao 1 da je utrostrucila broj zaposlenih u sluz-
bama koje se bave otkrivanjem slucajeva finansijskog kriminala.

260



UTICAJ SISTEMA ZA SPRECAVANJE PRANJA NOVCA NA BANKARSKO POSLOVANJE

3. Uticaj pranja novca na globalni platni sistem
kroz korespondentsko bankarstvo

Korespondentsko bankarstvo obuhvata poslovne odnose koji se uspostav-
ljaju izmedu banaka u razli¢itim drzavama (Zivkovi¢, Stanki¢, Marinkovi¢
& Luki¢, 2022). Razlog za uspostavljanje korespondentskih bankarskih od-
nosa je neophodnost omogucéavanja koris¢enja proizvoda i pruzanja usluga
klijentima odredene banke koji u sebi sadrze medunarodnu komponentu.
Bez neposredne saradnje sa ino bankom realizacija proizvoda i usluga ne
bi bila moguca. Korespondentska banka odredene banke se ponasa kao
njen agent i izvrSava ili procesuira placanja ili obavlja druge transakcije za
racun klijenata potonje banke. Korespondentski odnos najcesc¢e ukljucuje
otvaranje racuna, obavljanje plac¢anja i druge usluge povezane sa kliringom
1 poravnanjem placanja.

Korespondentska banka prilikom izbora banaka ¢iji korespondent ¢e biti
mora biti oprezna i selektivna. Ona ne poseduje bitne informacije o transak-
cijama koje realizuje, kao $to su priroda i svrha same transakcije, a ono $to
je najvece opterecenje za nju je da ona ¢esto nema direktni odnos sa kraj-
njim platiocem i primaocem, pa nije u mogucnosti da sprovede efektivno
proveravanje i prac¢enje stranaka.

Korespondentsko bankartsvo se smatra visoko rizicnom aktivnoscu sa as-
pekta pranja novca. Ako se korespondentski odnosi dopuste finansijskim
institucijama sa neadekvatnim sistemima i kontrolama u domenu pranja
novca, onda se i njthovim nedovoljno proverenim klijentima daje direktan
pristup medunarodnom bankarskom sistemu. Svaka korespondentska banka
mora da razmotri sledece faktore rizika pre stupanja u korespondentski
odnos (Cox, 2014):

» zemlja domicila banke koja zahteva uspostavljanje korespondent-
skog odnosa

» vlasnicka i upravljacka struktura banke

* obelezja poslovanja i klijentska baza banke

» uspostavljeni korespondentski odnosi banke

Banke iz zemalja sa nedovoljno savremenim legislativnim okvirom i po-
stavljenim sistemom protiv pranja novca, sa neefikasnom supervizijom re-
gulatora ili sa poviSenim rizikom od kriminalnih aktivnosti su nepozeljan
korespondentski partner. Zemlje koje uredno i blagovremeno ispunjavaju
FATF standarde i izvrSene revizije standarda se legitimisu kao zemlje sa
relativno niskim rizikom zemlje domicila.
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Utvrdivanje stvarnih vlasnika je bitna odrednica kod primene politike ,,upo-
znaj svog klijenta™ (Know-Your-Customer), kada banka donosi sud da li ¢e
zasnovati poslovni odnos sa korporativnim klijentima. Na identi¢an nacin
i korespondentska banka treba da proveri stvarne vlasnike banke partnera.
Stepen transparentnosti vlasnistva banke varira u zavisnosti od toga da li se
njenim akcijama ili udelima trguje na zvani¢noj berzi ili ne. Vlasnici banke
mogu biti fizi¢ka lica ili razli¢ite forme pravnih lica registrovane u razli¢itim
zemljama. U pogledu strukture vrhovnih upravljackih organa banke, pove-
zanost rukovodilaca sa politicki eksponiranim licima moze biti faktor rizika.

Banke definiSu svoj biznis prema prioritetu koji u poslovanju pridaju odre-
denim poslovnim segmentima. Pored banaka koje nastoje da budu prisutne
u svim segmentima poslovanja, servisiranje fizi¢kih 1 pravnih lica svih ve-
li¢ina, postoje 1 banke sa uzim poslovnim fokusom. Takode, banke su slo-
bodne da biraju sektore i delatnosti koje ¢e opsluzivati, pri ¢emu mogu da se
uzdrze od poslovanja sa preduze¢ima iz odredenih industrija koje predstav-
ljaju visok rizik sa stanoviSta pranja novca (igre na srecu, namenska indu-
strija itd). Ukoliko banka potencijalni partner znacajan deo profita ostvaruje
iz poslovanja sa visokorizi¢nim klijentima ili sa klijentima iz visokorizi¢nih
industrija, $to se opaza izmedu ostalog kroz aktivnosti ili poslovanje sa pro-
blemati¢nim zemljama i jurisdikcijama, ona predstavlja ve¢i rizik.

Pruzanje korespondentskih usluga drugim bankama se komplikuje ako one
ve¢ obavljaju ulogu korespondenta drugim bankama. Poseban je slucaj kada
banka potencijalni partner pruza drugim bankama korespondentske usluge
u istoj valuti u kojoj trazi da vodi racun kod svog korespondenta. Na ovaj
posredan nacin korespondentske usluge kredibilnog korespondenta mogu
da koriste problemati¢ne banke, pa ¢ak i banke Skoljke koje nemaju oprav-
danu svrhu postojanja izuzev omogucavanja obavljanja finansijskih tran-
sakcija povezanih sa pranjem novca.

Korespondentski bankarski odnosi su esencijalno vazni za ispravno funkci-
onisanje globalne privrede (FSB, 2017). Predominantnu ulogu u procesui-
ranju medunarodnih platnih transakcija imaju velike korespondentske banke
iz Evrope i Severne Amerike koje pripadaju globalno sistemski vaznim ban-
kama. U proteklom periodu opaza se kontinuelan pad broja aktivnih kores-
pondentskih odnosa. Ovaj trend je problemati¢an jer moze dovesti do previ-
soke koncentracije u ovoj oblasti poslovanja i suzavanja opcija za realizaciju
odlaznih i dolaznih medunarodnih placanja u odredenim zemljama, sa po-
tencijalnim posledicama na medunarodnu trgovinu i globalni rast. Trendom
su posebno pogodeni korespondentski racuni koji se vode u dve najdomi-
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nantnije svetske valute — americkom dolaru i evru (pad od 15%). Broj ak-
tivnih korespondenata je u relativnom izrazu najvise smanjen u Isto¢noj
Evropi (-16%), ali sa druge strane Evropa u celini i dalje prednjaci po broju
aktivnih korespondentnih odnosa u svetu (FSB, 2017). Kontrakcija broja
korespondentskih odnosa se delimi¢no moze objasniti izrazenom konsoli-
dacijom u evropskom bankarskom sektoru i smanjenjem broja banaka, ali i
implementacijom inicijativa za intraevropska placanja u evropskom platnom
sistemu (STEP2, TARGET 2, EURO 1). Prema Evropskoj centralnoj banci
broj banaka se smanjio za preko 10% u prosloj deceniji.

U proseku, medunarodna placanja koja se realizuju preko banaka jedne
zemlje servisira 16 korespondentskih banaka. Kod 55 zemalja ¢iji je bruto
domaci proizvod nizi od 10 milijardi USD, zabelezen je relativni pad ko-
respondentskih bankarskih odnosa od 29%. Manje zemlje su disproporci-
onalno vise pogodene redukcijom korespondentskih odnosa u odnosu na

velike i razvijene ekonomije (FSB, 2017).

Kada se razmatraju razlozi ovako drasticnog povlacenja iz korespondentskih
odnosa, ¢ini se da nivo uskladenosti sa standardima FATF-a u nekoj juris-
dikeiji, ili nedostatak informacija o takvoj uskladenosti, preovladujuce utice
na obim korespondentnih banaka koje su prestale da posluju sa bankama iz
doti¢ne jurisdikcije (FSB, 2017). Afganistan i Kambodza su ilustrativni pri-
meri gde se pokazalo da je FATF-ovo negativno intonirano saopstenje o oceni
njihovog vazeceg pravnog okvira za sprecavanje pranja novca i finansiranje
terorizma koincidiralo sa terminiranjem korespondentskih bankarskih od-
nosa u velikom obimu, 57% 1 23% respektivno. Kada se posmatra ugovorna
strana koja je otkazala korespondentski odnos, onda domac¢i korespondenti
(subjekti koji traze pomo¢ u izvrSenju medunarodnih plac¢anja - vlasnici no-
stro racuna) upadljivo manje ucestalo kao razlog otkaza navode izlaganje
riziku od pranja novca nego ino korespondenti (subjekti koji pruzaju pomo¢
u izvrSenju medunarodnih placanja — otvaraju 1 vode loro racune), $to se
uklapa u ranije formiranu sliku stanja korespondentskih odnosa. Odgovor
relevantnih predstavnika vlasti u pogodenim zemljama je bio usmeren na
otklanjanje sumnji u kvalitet mehanizama za borbu protiv pranja novca, od-
nosno unapredenje 1 efikasnu implementaciju pravnog okvira, harmoniza-
ciju domace regulative sa medunarodnim standardima i preporukama kao i
propisivanje informacija od znacaja koje domaci korespondent treba da obe-
lodani u svrhe lakse procene rizika od strane ino korespondenta.

Prema podacima Narodne banke Srbije za 2022. godinu pet banaka nema
uspostavljene loro korespondentske odnose sa bankama i drugim slicnim
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institucijama koje imaju sediste u stranoj drzavi, dok je 16 banaka uspo-
stavilo ukupno 174 loro korespondentska odnosa (NBS, 2023). Medu ko-
respondentskim odnosima koji treba da se prate sa ve¢im stepenom nad-
zora 1 kontrole, izdvaja se jedna banka koja ima loro racune ¢iji vlasnici su
banke ili sli¢ne institucije koje imaju sediste u drzavi za koju je FATF dao
ocenu da ima strateske nedostatke u sistemu za borbu protiv pranja novca
i finansiranja terorizma (ukupan broj loro racuna je osam). U 2022. godini
tri banke su zatvorile 11 loro ra¢una, pri ¢emu ni u jednom slucaju razlog
zatvaranja nije bila procena banke da druga banka predstavlja neprihvat-
ljiv rizik za poslovanje sa stanovista pranja novca i finansiranja terorizma
(navedeni razlozi su: spajanje ili pripajanje banke, ekonomska neisplativost,
zahtev klijenta za gaSenjem, prestanak rada banke i sl). Nostro racune 21
domaca banka ima otvorene kod ukupno 226 stranih banaka, od ¢ega su
se tri banke izjasnile da imaju korespondentske odnose sa dve banke sa se-
diStem u drzavi koja se nalazi na FATF-ovoj listi drzava sa strateSkim ne-
dostacima u sistemu za borbu protiv pranja novca i finansiranja terorizma.

4. Primena FATF standarda i supervizija njihove primene

U svrhu sveobuhvatne ocene stanja uskladenosti sa FATF standardima, od-
nosno isticanja snaga i slabosti nacionalnih AML okvira i sistema, FATF
je sastavio poseban integralni izvestaj o efektivnosti standarda i njihovom
usvajanju od strane relevantnih jurisdikcija. [zvestaj je proistekao iz prakse
medusobne evaluacije ¢lanica. Za svaku zemlju se odreduju ¢lanice koje
obavljaju zadatak analiziranja implementacije i efikasnosti mera za borbu
protiv pranja novca i finansiranja terorizma u doti¢noj zemlji. Svaka medu-
sobna evaluacija je organizovana oko dva cilja: efektivnost i tehnicka uskla-
denost. Efektivnost nosi ve¢i ponder znacaja i ona se ocenjuje tokom onsajt
kontrole u zemlji koja se ocenjuje, gde zemlja mora da demonstrira da njene
mere proizvode konkretne pozitivne efekte. Nanyun i Nasiri (2021) isticu
da je proces medusobne evaluacije doveo do povecane posvecenosti poje-
dinacnih drZzava, jer je intenzivan pritisak drugih €lanica uticao na pridrza-
vanje preporuka i smernica FATF-a i reformu nacionalnog AML sistema.

U integralnom izvestaju se konstatuje krupan napredak kada se radi o do-
nosenju zakona i propisa od strane svih zemalja, koji su polaziste u borbi
protiv pranja novca i finansiranja terorizma. Zemlje u velikom obimu ispu-
njavaju tehnicku uskladenost sa FATF standardima, pod kojom se podra-
zumeva zadovoljavaju¢a implementacija 40 FATF preporuka, obzirom da
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je u2022. godini 76% zemalja usvojilo nuzne propise, za razliku od svega
njih 36% u 2012. godini (FATF, 2022).

Ipak, efektivne akcije koje bi zemlje trebalo da preduzmu u sklopu primene
usvojenih propisa izostaju. Istrage povezane sa pranjem novca i finansira-
njem terorizma se generalno suocavaju sa krupnim preprekama, a posebno
se isti¢e neefikasnost istraga velikih prekograni¢nih slucajeva. FATF je kon-
statovao da se zemlje previse fokusiraju na zakone i propise, a nedovoljno
na krajnje rezultate (optuznice, oduzimanje imovine). U veéini zemalja je
broj pokrenutih istraga i optuznica trivijalan, donete presude nisu u skladu
sa glavnim rizicima koji su identifikovani u pojedinacnim zemljama, a be-
znacajan deo ilegalnih sredstava je oduzet od prestupnika.

Supervizori igraju klju¢nu ulogu u prevenciji pranja novca i finansiranja te-
rorizma. Oni obezbeduju da obveznici razumeju rizike sa kojima se suo-
¢ava njihovo poslovanje i pomognu im da definiSu $ta treba da ucine da ih
umanje. Supervizori imaju presudnu ulogu u podizanju kapaciteta zemlje
u celini u smislu ublazavanja AML pretnji kroz ulozene napore da prate i
pripreme odgovore na znacajne rizike koji se pojavljuju. Supervizori treba
da sprovode redovne sektorske procene rizika. Oni se staraju da se propisi
dosledno sprovode i moraju imati na raspolaganju sankcije koje mogu pri-
meniti nad svojim obveznicima. Medu sankcijama mogu da se izdvoje: pi-
smena upozorenja, nalozi/reSenja da institucija mora da postupi na odredeni
nacin, izdavanje naloga da se dostavljaju redovni izvestaji od strane obve-
znika o merama koje preduzima, kazne za nepostovanje obaveza i neuskla-
denost poslovanja, zabrana pojedincima da zasnuju radni odnos u istom sek-
toru; oduzimanje, zamena ili ograni¢avanje ovlas¢enja menadzera, direktora
1 kontrolnih vlasnika, uvodenje prinudne uprave, suspenzija ili povlacenje do-
zvole za rad institucije; 1 pokretanje krivicne odgovornosti gde je predvidena.

Postoje dva tipa supervizora, finansijski i nefinansijski, u zavisnosti od toga
da li vrse superviziju finansijskih institucija (banke, osiguranje, finansijski
lizing, investicioni fondovi, platne institucije 1 sl.) ili odredenih profesija i
nefinansijskih delatnosti. U Srbiji pored Uprave za sprecavanje pranja novca
(koja je upravni organ Ministarstva finansija), u supervizore spadaju: Na-
rodna banka Srbije, Komisija za hartije od vrednosti, nadlezna ministar-
stva, Advokatska komora Srbije, Javnobeleznicka komora i1 organi nadlezni
za oblasti poreskog savetovanja i igara na srecu.

Uspostavljeni sistem za spre¢avanje pranja novca i finansiranje terorizma u
Republici Hrvatskoj zakonski je definisao uloge, interakciju i saradnju su-
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bjekata. Ured za sprecavanje pranja novca je temeljna nacionalna jedinica
u sistemu Ministarstva finansija koja analizira i dostavlja podatke, informa-
cije 1 dokumentaciju o sumnjivim transakcijama nadleznim drzavnim te-
lima na dalje postupanje. Sacinjavaju ga Cetiri organizacione jedinice: Ode-
ljenje za finansijsko-obavestajnu analitiku; Odeljenje za strategijske analize
i informacioni sistem; Odeljenje za prevenciju i nadzor obveznika, te Ode-
ljenje za meduinstitucionalnu i medunarodnu saradnju. Obveznici primene
zakona su pravna i fizicka lica za koje je propisano da treba da preduzimaju
mere i radnje za sprecavanje pranja novca i finansiranje terorizma. Obve-
znici obavestavaju Ured o sumnjivoj radnji u roku od 3 dana od obavljanja
transakcije. Ukoliko Ured oceni da u vezi s nekom transakcijom postoje ra-
zlozi za sumnju na pranje novca ili finansiranje terorizma obavestava nad-
lezna drzavna tela.

U sudskoj praksi Republike Hrvatske jos je uvek skroman broj pravosnaznih
presuda po osnovu procesuiranih afera pranja novca (Katusi¢-Jergovi¢, 2007).
U finansijskom sektoru Republike Hrvatske tek odnedavno su implementi-
rane konkretne mere i regulative za sprecavanje pranja novca, no nefinan-
sijski sektor jo§ uvek pruza moguénosti za pranje novca, pa se u toj sferi
moze ocCekivati intenziviranje ovakvih radnji.

Zakljucak

Privatni sektor sa svojim preventivnim instrumentima i alatima predstavlja
prvu liniju odbrane od pranja novca. Svi ¢inioci privatnog sektora bi trebalo
da ozbiljno shvate svoj znacaj u preventivi i onemoguce prihodima od ile-
galnih aktivnosti da udu lagodno u finansijski sistem i druge sektore. Ban-
karski sektor ima vodec¢u ulogu u borbi protiv pranja novca u privatnom
sektoru, jer svi tokovi novca vode preko njega, zbog Cega je on i prva i po-
slednja linija odbrane od pranja novca. Banke su prilagodile svoje poslovanje
postavljenom mandatu, formirale posebna odeljenja koja se bave i razvijaju
sve naprednije sisteme i softvere za upravljanje rizikom od pranja novca i
finansiranja terorizma kako bi blagovremeno mogle da podele informacije
o potencijalnoj izloZenosti riziku od pranja novca sa nadleznim organima.
Dve reperkusije sistema za spre¢avanje pranja novca na bankarski sektor
su apostrofirane u radu: kaznjavanje banaka koje krse propise i meduna-
rodna placanja koja se odvijaju preko korespondentskih banaka. Kroz oda-
brane studije slu¢aja pokazano je da se bankama razrezuju rigorozne kazne
za krSenje odredbi iz oblasti pranja novca, mnogo vece nego u slucaju kr-
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Senja propisa iz drugih oblasti poslovanja. Sa druge strane, banke su pod
pritiskom visokih kazni iz predostroznosti odlucile da raskinu postojece i
ne prihvate nove korespondentske odnose sa bankama iz problemati¢nih
jurisdikcija, Sto moze da ugrozi globalni rast i trgovinu zbog otezane reali-
zacije medunarodnih plac¢anja. Obe reperkusije proizvode znacajne efekte
na sve sfere bankarskog poslovanja.

Pranje novca se najcesce dogada prema odredenim, prepoznatljivim obras-
cima. Bez obzira §to se pere i sivi i crni novac, najveéi deo novca koji je
opran ili se pere je stecen kriminalnim radnjama, dakle u ovim aktivno-
stima prevladava crni novac. Interes je i drzave i ekonomskih integracija i
svih drzavnih institucija da se takvi procesi ubrzano procesuiraju kako bi se
mogli identifikovati u¢inioci predikatnih krivi¢nih dela. Zaposleni u insti-
tucijama zaduzenim za istrazne radnje moguceg pranja novca treba da ana-
liziraju obrasce kako bi se kompetentno nosili sa predstavnicima slobodnih
profesija koje peraci novca preventivno angazuju kako bi uz njihovu pomo¢
usavrSavali postavljene obrasce 1 komplikovali analizu istraznih organa.

Ograni¢avanje mogucnosti pranja posebno crnog novca doprinosi blago-
stanju ne samo obic¢nih gradana, ve¢ i ekonomskom blagostanju drzava.
Kako je pranje novca cikli¢an proces koji sve ¢es¢e obavljaju profesio-
nalni peraci, stvarni vlasnici crnog i sivog novca se tesko uocavaju i pro-
cesuiraju, pa se jedino kroz detaljne uvide u procese pranja novca obezbe-
duje povezivanje odgovornih osoba za takve aktivnosti. U tim procesima
je vazno da na strani drzavnih institucija budu angazovani najbolji i naj-
sposobniji stru¢njaci. Sve dok postoji Sirok prostor za pranje novca na tr-
ziStu neke zemlje takve Ce se aktivnosti dogadati, te ¢e iste imati izraZene
negativne posledice na njenu nacionalnu privredu, potencijalne zdrave in-
vesticije i stanovnistvo.
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Apstrakt

Nepostovanje licnih i profesionalnih etickih principa, kao i nekonzistentna pri-
mjena racunovodstvene regulative, u poslednjih nekoliko decenija prepoznate su
kao negativni segment korporativnog identiteta protiv kojeg se otvoreno treba bo-
riti. S tim u vezi, kao odgovor na primjenu kreativnih radnji u procesu finansij-
skog izvjestavanja, nastaje forenzicko racunovodstvo. Premda su u velikom broju
zemalja na nivou korporacije prepoznati znacaj i nuznost inkorporiranja tehnika
Jforenzickog racunovodstva, to nije slucaj i u Crnoj Gori. Potreba za implementi-
ranjem znanja forenzickog racunovodstva je odavno neformalno prepoznata, ali
iz odredenih (ne)opravdanih razloga do sada na institucionalnom i obrazovnom
nivou nije ostvaren vidljiv napredak. Koristeci tehniku anketiranja, autori u ovom
radu imaju za cilj dati odgovor na pitanje da li studenti prepoznaju znacaj inkor-
poriranja tematike forenzickog racunovodstva u nastavni plan. Nadalje, pitanja
na koja se trazi odgovor ticu se percepcije studenata o povezanosti znanja foren-
zickog racunovodstva sa potrebama trzista rada, sa ciljem povecéanja intereso-
vanja studenata za njihovo buduce profesionalno opredjeljenje. Konacno, kroz
sprovodenje upitnika autori imaju za cilj podizanje svijesti kod ispitanika o zna-
Caju tematike forenzickog racunovodstva. Ono Sto je primjetno, jeste Cinjenica
da za problematiku forenzickog racunovodstva postoji interesovanje studenata,
Sto akademskoj zajednici i privredi daje jasnu poruku da se u narednom periodu
ovim pitanjima treba ozbiljnije pozabaviti, kako kroz ponudu nastavnih sadrzaja,
tako i kroz kreiranje stimulativnijih uslova na trzistu rada za razvoj profesije fo-
renzickog racunovode u Crnoj Gori.

Kljucne rijeci: Forenzicko racunovodstvo, kriminalne radnje, akademska zajed-
nica, trziste rada, Crna Gora

JEL klasifikacija: M49
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Abstract

Non-alignment with personal and professional ethical principles, as well as the
inconsistent implementation of accounting regulations, have been recognized in
the last few decades as a negative segment of corporate identity that should be
openly fought against. In this regard, as a response to the application of crea-
tive actions in the process of financial reporting, forensic accounting has arised.
Although in a large number of countries the importance and necessity of incor-
porating forensic accounting techniques has been recognized at the corporate
level, which is not the case in Montenegro. The need for the implementation of fo-
rensic accounting knowledge has been informally recognized for a long time, but
for certain (un)justified reasons, no visible progress has been achieved so far at
the institutional and educational level. Using the survey technique, the authors of
this paper aim to answer the question of whether students recognize the impor-
tance of incorporating the topic of forensic accounting into the educational curri-
culum. Furthermore, the questions to be answered concern the students’ percep-
tion of the connection between the knowledge in the field of forensic accounting
and the needs of the labor market, with the aim of increasing students’ interest in
their future professional career. Finally, through the implementation of the que-
stionnaire, the authors aim to raise the respondents’ awareness of the topic’s im-
portance. What is noticeable is the fact that students show interest for the area
of forensic accounting, which gives a clear message to the academic community
and the private sector that in the coming period these issues should be addre-
ssed more seriously, both through the enhancement of teaching curriculum and
through the creation of more stimulating conditions for the profession of forensic
accountant in Montenegro.

Keywords: Forensic accounting, criminal activities, academic community, labour
market, Montenegro

JEL clasification: M49

Uvod

Globalna poslovna zajednica se od davnina suoc¢ava sa znac¢ajnim poveca-
njem razli€itih vrsta privrednih zlo€ina, kao $to su korupcija, utaja poreza,
korporativne prevare, falsifikovanje novca, pranje novca i slicno. Brojna
istrazivanja potvrduju izrazenu tendenciju rasta sumnjivih i prevarnih ak-
tivnosti u organizacijama Sirom svijeta. Prema istrazivanju koje je sprovela
PwC revizorska kompanija, 46% kompanija prozivjelo je neku vrstu prevare
u poslednje dvije godine (PwC, 2022). U istrazivanju Udruzenja sertifiko-
vanih istrazivaca prevara (eng. Association of Certified Fraud Examiners) iz
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2019. godine, analizom 2504 slu¢aja iz 125 zemalja Sirom svijeta, utvrdeno
je oko 3,6 milijardi dolara gubitka po osnovu prevara (ACFE, 2020), dok je
u najnovijem istrazivanju iz 2023. godine, analizom 1921 slucaja iz 138 ze-
malja, pokazano da su prevarne radnje sveukupno prouzrokovale gubitke
od oko 3,1 milijardi dolara (ACFE, 2024). Prva decenija 21.vijeka obiljezena
je najveéim korporativnim prevarama u istoriji, po kojima ¢e zauvijek biti
pamcena. Upravo ta dogadanja su bili 1 okidaci za formalno ozvanicenje
nove etape u razvoju racunovodstva - forenzicko ratunovodstvo.

Svijest o prevarama i laznim finansijskim izvjestajima, posebno je podi-
gnuta nakon globalnih racunovodstvenih manipulacija kao §to su Enron,
WorldCom i mnogi drugi (Ebaid, 2022) koji su uslovili razvoj razlicitih
standarda, zakona 1 propisa u cilju izbjegavanja i eliminisanja korporativnih
skandala (Kaur i dr., 2022)

Prevara je univerzalna pojava koja postoji ve¢ dugi niz godina (Repousis i
dr., 2019), a definiSe se na viSe nacina. Najjednostavnije, prevara, namjerna
obmana ili laz, u suprotnosti je sa terminima istina, pravda i pravicnost (Sin-
gleton i dr., 2006). Prema udruzenju sertifikovanih istrazivaca prevara, pre-
vara postaje krivicno djelo kada se radi o ,,svjesnom laznom predstavljanju
istine ili prikrivanju materijalnih ¢injenica, kako bi se neko podstakao da
radi na njegovu ili njenu stetu” (ACFE, n.d.). Nesumnjivo, prevara se moze
definisati kao namjerno obmanjivanje, sa ciljem da se ostvari nezakonita
prednost ili da se oStete tuda prava. Pored brojnih aktivnosti drzavnih or-
gana, revizorskih kompanija i drugih tijela koja nastoje redukovati razli-
Cite vrste nezakonitih djela pojedinaca i kompanija, u danasnjem korpora-
tivnom svijetu nezaobilazna je i uloga forenzickog racunovode, profesija
koja sve viSe dobija na znacaju. Analiza svih racunovodstvenih skandala iz
proslosti upravo je pokazala da je strucnost u forenzickom racunovodstvu
klju¢na za otkrivanje finansijskih malverzacija kompanija.

Forenzicko racunovodstvo je kompleksna disciplina, koja se kao relativno nova
oblast akademskog istrazivanja (Hegazy 1 dr., 2017) u literaturi definiSe na spe-
cificne nacine. Prema Kembridz rje¢niku, forenzicko rac¢unovodstvo predstavlja
“proces ispitivanja finansijskih evidencija ljudi ili organizacija kako bi se otkrilo
da li je po€injen zlo¢in, ili da bi se pomoglo u pravnim slucajevima” (Cam-
bridge Dictionary, n.d.). Termin forenzicko rac¢unovodstvo ima Siroko znacenje.
Nije striktno odreden regulatornim smjernicama i okvirima, stoga se moze
defnisati kao “primjena racunovodstvenih vjestina i znanja u okolnostima
koje imaju pravne posledice” (ACCA, n.d.). Dakle, razlicite su definicije ovog
pojma, ali sve imaju istu osnovnu ideju, a to je da forenzicko racunovodstvo

273



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

¢ini implementiranje racunovodstvenih tehnika, praksi i vjestina kako bi
se otkrile prevare i sprijecile lazne racunovodstvene prakse u buduc¢nosti.

Neuskladenost interesovanja javnosti i potreba trziSta rada za profesijom
forenzickog racunovode, kao i nedovoljna popularnost, odnosno neafirma-
cija i nepoznavanje ove profesije medu studentima i mladim generacijama,
uslovilo je razvoj nau¢nih radova koji se bave ovom problematikom. S tim
u vezi, posebna zabrinutost autora za navedena pitanja i za razvoj profesije
forenzickog racunovode u Crnoj Gori predstavlja glavni motiv ovog istrazi-
vanja. Kako bi se istrazila percepcija studenata o profesiji forenzickog racu-
novode, to jest kako bi pokusali dati odgovor na pitanja koja se ti¢u stepena
poznavanja i uvodenja discipline forenzickog racunovodstva u nastavni plan,
zatim potrebe za istom na trziStu rada Crne Gore i slicno, autori sprovode
anketni upitnik studenata Ekonomskog fakulteta, Univerziteta Crne Gore.
Namjera autora je da ovo istrazivanje podigne svijest ispitanika i javnosti
o znacaju forenzi¢kog racunovodstva, kao i da se akademskoj zajednici i
privredi ukaze na znacaj bogatije ponude nastavnih sadrZaja i na stvaranje
stimulativnijih uslova na trzistu rada za razvoj profesije forenzickog racu-
novode u Crnoj Gori.

Istrazivanje je strukturirano na slede¢i na¢in: osim uvoda, zakljucka i po-
pisa koris¢ene literature, u prvom dijelu rada daje se pregled dosadasnjih
istrazivanja autora koji su se bavili ovom tematikom, dok se u drugom di-
jelu vrsi analiza odgovora ispitanika, prikazuju zaklju¢na razmatranja i pre-
poruke za dalji rad. Ogranicenja ovog istrazivanja ticu se veli¢ine uzorka
ispitanika koji ograni¢avaju generalizaciju nalaza istrazivanja, kao i teh-
nike anketiranja koja sa sobom nosi rizik od nepreciznosti i subjektivnosti
odgovora studenata. Svakako, autori smatraju da rezultati i zakljucci ovog
istrazivanja mogu posluziti kao osnova za dalji razvoj istrazivanja ove pro-
blematike i kao smjernice kreatorima obrazovne politike za kreiranje bo-
gatijeg nastavnog plana i programa kako u Crnoj Gori, tako i u ostalim ze-
mljama Zapadnog Balkana.

1. Pregled literature

Oblast forenzickog racunovodstva predmet je istrazivanja brojnih nau¢nih
radova, nerijetko radi analize racunovodstvenih manipulacija i posledica
prouzrokovanim razli¢itim kriminalnim aktivnostima. Medutim, mali je
broj istrazivanja koja se bave tematikom ukljucivanja forenzickog racuno-
vodstva u obrazovni sistem, posebno u zemljama Zapadnog Balkana. Na
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univerzitetima u razvijenim zemljama, oblast forenzi¢kog racunovodstva
je uglavnom integrisana u nastavne silabuse predmeta racunovodstvo, kako
bi studenti bili upoznati sa profesijom forenzickog ra¢unovode. Medutim,
u zemljama u razvoju to nazalost nije slu¢aj (Ebaid, 2022)

Prema anketnom istrazivanju navedenog autora, koji se bavio analizom per-
cepcije studenata Cetiri univerziteta u Saudijskoj Arabiji, doSlo se do za-
kljucka da je nivo integrisanja forenzi¢kog racunovodstva u nastavni pro-
gram na veoma niskom nivou. Studenti u ovom istrazivanju potvrduju stav
autora o porastu prevarnih aktivnosti i korupcije u nerazvijenim zemljama,
stoga sugerisu da je uvodenje posebnih kurseva koji sadrze teme o foren-
zickom racunovodstvu neophodno.

Alshurafat 1 drugi autori (2019) su analizirali ¢etrdeset australijskih univer-
ziteta, odnosno njihovih web-stranica, kako bi utvrdili koji studijski pro-
grami ili samostalni kursevi forenzi¢kog racunovodstva postoje. Forenzicko
racunovodstvo na istrazivanim univerzitetima najcesce se izu¢ava na nivou
master studija, dok se oblasti koje se izuCavaju odnose na prevaru, pravo,
digitalnu forenziku, etiku i sociologiju, kriminologiju i psihologiju, podrsku
u sudskim sporovima i slicno. Autori ovom vrstom analize utvrduju da se
na navedenim univerzitetima nedovoljno izucava uloga forenzi¢kog racu-
novode u pravnim sporovima i na sudu, te preporucuju da bi univerziteti
trebali poboljSati ponudu silabusa u dijelu pravnih obaveza forenzickog ra-
cunovode, to jest u izucavanju uloge vjestaka, rjeSavanja sporova i pripre-
manja ekspertskih izvjestaja. Implikacije rezultata istrazivanja Alshurafat
i drugih autora (2019) su od velikog znacaja jer daju uputstva za redizajn
nastavnog plana i programa za forenzic¢ko racunovodstvo, koje je u Austra-
liji traZeno zanimanje u Sirokom spektru sektora i industrija.

Problematika integrisanja forenzickog racunovodstva na univerzitetima u
Jordanu analizirana je u nekoliko studija, koje ukazuju na vaznost kreiranja
samostalnih, kvalitetnih kurseva iz forenzickog raCunovodstva i na pobolj-
Sanje nastavnih sadrzaja. Ispitujuci racunovode u revizorskim firmama, Al
Abaddi i dr. (2021) utvrduju negativnu ulogu univerziteta u unapredenju
znanja iz forenzi¢kog racunovodstva, stoga je neophodna reakcija kreatora
politika kako bi se poboljsala konkurentnost diplomiranih studenata na tr-
zitu rada iz oblasti forenzickog racunovodstva (Alkhalaileh i dr., 2023)

Dodatno, Alharasis i dr. (2023) u svojoj studiji utvrduju pozitivnu vezu iz-
medu prevencija i otkrivanja prevara sa jedne strane, i edukovanja o foren-
zickom racunovodstvu sa druge strane. Pomenuti autori ovim istrazivanjem
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nastoje podici svijest privrednicima u Jordanu o znacaju ukljuc¢ivanja fo-
renzickog racunovodstva u ratunovodstveno obrazovanje.

Univerziteti u Turskoj imaju u planu da ukljuce oblast forenzickog racuno-
vodstva u nastavni plan, s obzirom na to da interesovanje i traznja za ovom
profesijom konstatno raste (Zeytinog'lu & Anadolu, 2020). Ovo istrazivanje
pokazalo je da postoji veliko interesovanje 1 studenata i ra¢unovoda za fo-
renzicko racunovodstvo u dijelu svjedocenja i podrske u sudskim sporo-
vima, kao 1 da su za razvoj ove profesije potrebni multidisciplinarni pristupi
1 inovativne tehnike u sprovodenju nastave na univerzitetima. U kompani-
jama Sirom svijeta, privatni sektor ima problema sa korupcijom i drugim
kriminalnim aktivnostima, iz tog razloga nekoliko autora izucava istu pro-
blematiku i u Indoneziji. Stoga prakticari, akademska zajednica 1 studenti
podrzavaju uvodenje forenzickog racunovodstva u nastavne silabuse univer-
ziteta (Sofianti i dr., 2014), pri cemu bi obucavanje studenata o forenzickom
racunovodstvu trebalo obezbijediti znanje i vjestine za borbu protiv pre-
vara u praksi (Prabowo, 2021). Nesumnjivo, veliki izazov u kreiranju me-
todologije i nastavnih procesa jeste ispuniti zahtjeve profesije forenzickog
racunovode, odnosno uskladiti se sa potrebama trzista rada u ovoj zemlji.

Sli¢na situacija je i u SAD-u, gdje 1 akademska zajednica i privrednici podr-
zavaju stanoviste da forenzicko racunovodstvo treba biti sastavni dio obra-
zovnog sistema studenata, koji pokazuju veliko interesovanje za ovu oblast
(Kramer i dr., 2017). Nastavno osoblje u ovom istrazivanju smatra da su pre-
preke u ostvarenju navedenog sledece: nedostatak ,,prostora™ u nastavnim
programima, manjak kvalifikovanih radnika za poducavanje i nedostatak
administrativne, finansijske podrske. Medutim, uprkos primjetnom pobolj-
Sanju uklju¢ivanja predmeta forenzi¢ko ra¢unovodstvo u visoko obrazo-
vanje, jaz izmedu traznje za profesijom forenzickog racunovode i ponude
kroz univerzitetsko obrazovanje i dalje postoji (Seda i dr., 2008).

Pregledom dostupne literature, autori nijesu uspjeli da pronadu ni jedno
istrazivanje na tlu Zapadnog Balkana koje tretira problematiku ovog istra-
zivackog rada. Razlog pronalazimo u ¢injenici da se navedeno pitanje na
prostorima Balkana, uzimaju¢i u obzir turbulentne ekonomsko-politicke re-
forme, nije moglo tretirati, niti mu se posvetiti na adekvatan nacin. Medutim,
upravo ovakva desavanja predstavljaju pogodno tlo za eskaliranje problema
koji su u fokusu rjeSavanja forenzickog racunovodstva. Da je eticki kodeks
u ovom kontekstu porusen, svjedoce rezultati istrazivanja (Lalevi¢-Filipovi¢
& Drobnjak, 2017) koji govore da 71,6% racunovodstvene zajednice sumnja
u slobodu i nezavisnost racunovodstvene profesije, zatim 70% ispitanika je
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navelo da je dobro upoznato sa Etickim kodeksom za profesionalne racu-
novode, dok je ostatatak ispitanika upoznat samo sa njegovim sadrzajem.
Navedeni autori su u radu prozeli i eticku dimenziju kroz prizmu percep-
cije studenata, te u krajnjem zakljucuju da bi involviranjem elemenata po-
slovne etike u osnovno obrazovanje u velikoj mjeri doprinijelo drustveno-
odgovornom ponasanju pojedinaca i racunovoda.

2. Metodologija istraZivanja i rezultati

Na osnovu sistematizacije dostupne literature, kao $to su autori u uvodnom
dijelu i konstatovali, uocava se nedostatak nau¢nih radova koji se bave pro-
blematikom izucavanja forenzi¢kog racunovodstva u visoko obrazovnim
institucijama i uopste percepcijom studenata o vaznosti ove profesije. Uzi-
majuci u obzir navedeno, kao i ¢injenicu da se na Univerzitetu Crne Gore
ova disciplina izu¢ava samo na jednoj godini na osnovnim primijenjenim
studijama, ali 1 da ne postoji poseban predmet koji eksplicitno tretira pro-
blematiku Etickog kodeksa za profesionalne racunovode, autori su odlucili
da odgovore na istrazivacka pitanja dobiju sprovodenjem anketnog upitnika
studenata. U martu mjesecu tekuce godine sproveden je anketni upitnik od
dvadeset pitanja zatvorenog tipa, kojim su obuhvadeni razli¢iti nivoi studija
1 studijski programi na Ekonomskom fakultetu, Univerziteta Crne Gore u
Podgorici.

Obrada dobijenih podataka vrSena je putem deskriptivne statistike. Dobi-
jeni odgovori su autorima posluzili kao osnova da na bazi dosadasnjeg za-
pazanja i iskustva, iznose zakljucke. Autori su svjesni manjkavosti ova-
kvog vida pilot istrazivanja, ali ujedno svjesni i ¢injenice da ovo istrazivanje
predstavlja pionirski iskorak i doprinos u davanju preporuka u pogledu re-
dizajna nastavnog programa iz oblasti racunovodstvene grupe predmeta.

2.1. Analiza profila ispitanika

Uzorak od 270 studenata Ekonomskog fakulteta Univerziteta Crne Gore
¢ini 72,3% studentkinja 1 27,7% studenata, na sljede¢im studijskim progra-
mima: osnovne akademske studije (55,2%), osnovne primijenjene studije
(16,8%), MONTEB (1,9%), master akademske studije (22,4%) i master pri-
mijenjene studije (3,7%). Ovakva polna zastupljenost ispitanika je i oCe-
kivana, buduci da studije Ekonomskog fakulteta UCG dominantno poha-
daju osobe zenskog pola. Autori su ovim istrazivanjem nastojali sagledati
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percepciju i stavove o forenzickom rac¢unovodstvu svih studenata na fakul-
tetu, te se nisu ogranicavali odredenim starosnim kriterijjumom ili nivoom
studija ispitivanih studenata.

2.2. Analiza rezultata istraZivanja

U prvom dijelu upitnika, sagledava se stepen percepcije i poznavanja fo-
renzickog racunovodstva od strane studenata, koji su od klju¢nog znacaja
za autore kako bi mogli izvrSiti odgovarajucu interpretaciju rezultata i dati
dalje preporuke o problematici istrazivanja. Naime, tre¢ina ispitanika je
upoznata sa pojmom forenzicko racunovodstvo, 44,6% ispitanika je upo-
znato sa pojmom ali nije sigurno za ta¢no znacenje, dok 24,7% ispitanika
prvi put cuje za navedeni pojam. Dodatno, samo 9,7% studenata je imalo
prilike da se tokom obrazovanja upozna sa problematikom forenzic¢kog ra-
cunovodstva, dok je 10,5% studenata slusalo materiju iz forenzickog racu-
novodstva na fakultetu. Ovakva struktura dobijenih odgovora je i za oce-
kivati, uzimajuci u obzir da se studenti samo informativno upoznaju sa
pojmom forenzicko racunovodstvo na drugoj godini studija, kroz predmet
Racunovodstvo, odnosno da je navedeni predmet zastupljen samo na pri-
mijenjenim studijama menadZmenta, na smjeru Ra¢unovodstvo i finansije.
Upravo iz tog razloga, vecéina ispitanika je vrlo malo upoznata (48,9%) ili
nije upoznata (23,1%) sa terminima kao $to su: zloupotreba podataka, ko-
rupcija, pranje novca, kriminalne radnje, manipulacije finansijskim izvje-
Stajima, kreativno ra¢unovodstvo. Na Ekonomskom fakultetu UCG do sada
nije organizovan ni jedan kurs ili predavanje koje bi studentima omogucilo
bolje upoznavanje ovih termina. Navedeno navodimo kao kriti¢ki pogled
na nuznost akademske zajednice da ozbiljno shvati neophodnost prihva-
tanja novina u dijelu raCunovodstvene profesije, koje su u funkciji unapre-
denja kvaliteta izvjeStavanja.

Sljedeci dio upitnika odnosi se na stavove studenata o uvodenju forenzickog
ra¢unovodstva u nastavni plan i program Ekonomskog fakulteta. Sto se tice
zadovoljstva studenata trenutnom ponudom i nivoom zastupljenosti ovog
predmeta u nastavni plan fakulteta, samo 9% ispitanika je zadovoljno, od-
nosno 53,4% nije sigurno ili 37,7% nije zadovoljno. Upravo ovakva percep-
cija studenata treba da bude jasan signal da u narednom periodu treba po-
krenuti serioznu analizu postojec¢ih nastavnih planova i programa, to jest
izvrsiti redizajniranje istih u cilju zadovoljenja rastucih potreba trziSta za
znanjima iz forenzickog ra¢unovodstva. Naime, neformalna saznanja upu-

278



FORENZICKO RACUNOVODSTVO KROZ PRIZMU, (NE)USKLADENOSTT ...

¢uju na zakljucak da trziste rada, posebno specijalizovane visoke institu-
cije, zahtijevaju kompetencije racunovoda u ovom pravcu.

Nadalje, 82,1% ispitanika smatra da bi forenzi¢ko racunovodstvo trebalo
biti obavezan predmet na fakultetu, bilo na osnovnim studijama (38,8%) ili
na master studijama (43,3%). U ovom djijelu, stava smo da je na osnovnim
studijama u perspektivi veoma tesko pronaci prostor za pozicioniranje fo-
renzi¢kog racunovodstva, te smatramo da svoje pravo mjesto treba da pro-
nade na master studijama, $to je i praksa fakulteta u zemljama u okruzenju.
Dio studenata ne smatra da je potrebno uvoditi forenzi¢ko racunovodstvo
kao obavezan predmet na studijama, ve¢ da je dovoljno da fakultet orga-
nizuje obuke ili kurseve (15,7%), ili da ipak izucavanje forenzickog racu-
novodstva uopste nije potrebno studentima (2,2%).

Ukoliko bi doslo do integrisanja forenzi¢kog racunovodstva u nastavni plan
1 program fakulteta, najbolje ocijenjeni benefiti od istog prema stavovima
studenata bili bi prvenstveno u funkciji njihove bolje pripreme da prepo-
znaju rizik od prevare u bilo kojoj profesiji, zatim podizanja njihove svijesti
o znacaju forenzi¢kog rac¢unovodstva i riziku od prevarnih radnji na poslu,
kao 1 smanjivanju nivoa korporativnih prevara u privredi. Odgovori stude-
nata o pomenutim oc¢ekivanim benefitima prikazani su na grafiku 1, gdje
su studenti ocjenjivali ponudene benefite na skali od 1-uopste nije vazno,
do 5-veoma je vazno. Nesumnjivo, ohrabrujuca je ¢injenica da postoji ve-
liko interesovanje studenata Ekonomskog fakulteta za forenzicko racuno-
vodstvo, gdje je samo 16 studenata dalo odgovor da nije zainteresovano za
ovu problematiku. Ostatak ispitanika, na pitanje da li bi pohadali kurseve
i edukacije iz forenzickog racunovodstva ukoliko bi bili uvedeni na fakul-
tetu, odgovaraju sa ,,da* (44%) i ,,mozda‘ (50%).
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U sljedecem dijelu ankete, istrazuje se stepen poznavanja problematike fo-
renzickog racunovodstva. Studenti su uglavnom prepoznali tacnu definiciju
forenzi¢kog raCunovodstva, odnosno 207 studenata se odlucuje za defini-
ciju: ,,primjena istraziteljskih i analitickih vjestina sa ciljem otkrivanja ma-
nipulacija u finansijskim izvjestajima koje odstupaju od racunovodstvenih
standarda, poreskih zakona i ostalih zakonskih odredbi®, dok ostatak ispi-
tanika ovaj termin poistovjecuje sa revizijom ili naukom koja se bavi ana-
liziranjem ra¢unovodstvenih standarda. Takode, veliki udio studenata od
69,7% uspjesno identifikuje brojna znanja i vjestine koje forenzicki racuno-
voda treba da posjeduje, kao $to su racunovodstvo, revizija, informatika, pri-
kupljanje i upravljanje dokazima, poznavanje tehnika istrage, kriticko raz-
misljanje, komunikacione vjestine i psihologija, dok ¢ak 80,5% ispitanika
prepoznaje da su glavne osobine forenzickog racunovode objektivnost, dis-
kretnost, organizovanost, upornost, kreativnost, profesionalni skepticizam,
pronicljivost. Na kraju, na grafiku 2 prikazane su nekolike konstatacije o
forenzickom rac¢unovodstvu koje su ponudene ispitanicima, kako bi se sa-
gledala percepcija studenata o ovoj disciplini i profesiji. Ispitanici su odgo-
vore rangirali od 1-u potpunosti se ne slazem, do 5-u potpunosti se slazem.
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Forenzicko-racunovodstveno obrazovanje postaje popularno u raznim ze-
mljama, povecavajuéi potraznju kompanija ili organizacija za produkovanje
studenata koji ¢e posjedovati strucnost u borbi protiv prevara (Yudhiyati,
2020). Sa navedenim se slaze i akademska zajednica, studenti i prakticari
koji ukazuju da ¢e do¢i do povecanja traznje za forenzickim racunovodstvom
u buduénosti (Sofianti 1 dr., 2014; Dewajaya, 2016; Putra, 2018). Kada go-
vorimo o potrebama forenzi¢kog racunovodstva na trzistu rada Crne Gore,
studenti imaju sli¢an stav. Priblizno 70% ispitanika smatra da se i u Crnoj
Gori i globalno povecao obim kriminalnih radnji i prevara kod privrednih
drustava, dok oko 22% ispitanika smatra da postoji tendecija povecanja,
ali da to nije alarmantno. Zatim, 41,9% studenata tvrdi da ¢e do¢i do pove-
¢anja traznje za ovom profesijom u velikoj mjeri, odnosno 36,7% smatra ¢e
do povecanja do¢i ali ne znacajno. Grupa ispitanika koja je na ovo pitanje
odgovorila potvrdno, navodi razli€ite razloge zbog kojih dolazi do rasta tra-
znje za znanjima profesije forenzickog racunovode (grafik 3). Oc¢ekivano,
najveci broj studenata smatra da trend povecanja traznje za znanjima iz ove
oblasti postoji zbog povecanja prevara u poslovanju privrednih drustava,
posebno u poslednje dvije decenije.

Grafik 3. Razlozi povecéanja traznje za znanjima iz oblasti
forenzickog racunovodstva

12.40%

12.90% ‘
24.90%

Posljednje pitanje u upitniku ti¢e se buduceg profesionalnog opredjeljenja
studenata, na osnovu kojeg potvrdujemo konstataciju da postoji intereso-
vanje studenata Ekonomskog fakulteta UCG za profesijom forenzickog racu-
novode, ali ipak najvec¢i dio ispitanika ne poznaje dovoljno ovu profesiju da
bi je moglo svrstati u svoje potencijalno buduce opredjeljenje. Nesumnjivo,
smatramo da ¢e u buducnosti postojati trend potraznje za ovom profesijom,

= Povecanje prevara u poslovanju, te stvaranje
iskrivijene slike o finansijskom polozaju i
uspjesnosti poslovanja privrednih drustava,
posebno unazad dvije decenije

Trenutna slaba zastupljenost ove profesije na
trZistu rada Crne Gore

49.80%

Ne postoji svijest medu obrazovnim
institucijama o znacaju inoviranja nastavnog
planai programa u domenu znanja iz
forenzi¢kog racunovodstva

= Podizanje svijesti o znacaju ove profesije radi
prevencije buducih kriminalnih radnji

Izvor: Kalkulacija autora
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te da je doprinos naseg pilot istrazivanja da se kreatorima obrazovne politike
skrene paznja da u narednom periodu, prilikom reakreditacije nastavnog
plana i programa, uzmu u obzir i realne potrebe trzista rada Crne Gore.

Diskusija i zakljucak

Sve brojniji sluc¢ajevi koruptivnih i1 prevarnih radnji u kompanijama zahti-
jevaju redizajniranje postoje¢e ponude racunovodstvenih znanja. Kao re-
zultat toga, uloga forenzickog racunovode na globalnom nivou duzi niz go-
dina uziva priznanje i znacajnim dijelom je inkorporirana kao neizostavan
segment racunovodstvenih funkcija. Posmatrano kroz prizmu obrazovnog
sistema, razvijene zemlje ve¢ odavno u svojoj ponudi na akademskom nivou
pruzaju znanja iz ove oblasti. Analizom dostupne literature se, medutim,
zapaza da nerazvijene zemlje, odnosno zemlje u tranziciji, jo$ uvijek nisu
prepoznale benefite koje ova grana racunovodstva moze imati, posebno u di-
jelu unapredenja kvaliteta finansijskog izvjestavanja. Upravo, navedeni rad
i pilot istrazivanje potvrduju navedenu konstataciju, ali i tezu da konkretno
u Crnoj Gori ne postoji adekvatna ponuda znanja iz oblasti forenzickog ra-
cunovodstva, iako latentno trziSte rada pokazuje otvorenost za isto. S tim
u vezi, jedina organizacija koja nudi programe obuka iz oblasti forenzickog
racunovodstva u Crnoj Gori jeste Institut sertifikovanih racunovoda Crne
Gore, kroz ¢iji program obuke su do sada 43 polaznika dobila licencu fore-
znickog raCunovode. Misljenja smo da navedena znanja treba nuzno ponu-
diti 1 na akademskom nivou, kako bi kasnije kroz dodatne obuke i programe
kontinuirane edukacije zainteresovana lica bila u moguénosti da prosire svoj
spektar formalnog obrazovanja i vjestina iz ove oblasti.

Ovo istrazivanje pokazalo je da studenti u Crnoj Gori pokazuju intereso-
vanje za profesijom forenzickog ratunovode, ¢iji znacaj iz dana u dan postaje
sve vazniji u svijetlu sve ¢es¢ih sluc¢ajeva kriminalnih aktivnosti. Ujedno,
studenti navode da bi interesovanje bilo mnogo vece ukoliko bi se bolje in-
formisali o potencijalima i mogu¢nostima ove profesije. Rezultati prezen-
tovanog pilot istrazivanja u skladu su sa rezultatima nekoliko sprovedenih
studija u razli¢itim zemljama, u kojima studenti forenzicko racunovodstvo
percipiraju kao vaznu granu profesionalne karijere. Dodatno, rezultati ovog
istrazivanja pruzaju jasan uvid u percepciju i potrebe studenata u vezi s fo-
renzickim ra¢unovodstvom, isticué¢i vaznost daljih inicijativa za unapre-
denje obrazovnog sistema iz ove oblasti u Crnoj Gori. Svakako, smatramo
da modifikovanje postojeceg tradicionalnog nastavnog plana i programa u
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dijelu racunovodstvene ponude znanja jeste prvi korak koji treba uciniti na
putu postizanja cilja - uskladivanje ponude i traznje za znanjima u oblasti
foreznickog raCunovodstva. Istrazivanja, ali i praksa sve vise pokazuju da
foreznicko racunovodstvo nije nikakav prolazni trend, nego postaje neop-
hodnost na putu izgradnje kvalitetnog sistema racunovodstvenog izvjesta-
vanja. U tom kontekstu, isticemo da je akademska zajednica jedna od naj-
odgovornijih sa aspekta postizanja te uskladenosti, buduci da se primarno
nalazi na raskrsnici primanja i davanja znanja.

Interesantan buducdi pravac za istrazivanje zastupljenosti oblasti forenzickog
racunovodstva u Crnoj Gori i u zemljama Zapadnog Balkana mogao bi biti
sprovodenje anketnog upitnika sa privrednim drustvima, kojim bi se mogla
istraziti percepcija privrednika po pitanju obrazovanja studenata iz foren-
zi¢kog racunovodstva. Na taj nacin, regulatorima se mogu ponuditi bolje
smjernice za reakreditaciju nastavnih programa, na osnovu kojih bi se po-
tencijalno moglo bolje odgovoriti na zahtjeve trzista rada i ¢ime bi se pri-
premili budu¢i profesionalci za izazove u oblasti finansijskog integriteta i
suzbijanja prevara.
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Ekonomski fakultet KORISTE PRILIKOM PROVERE
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quganq Radojici¢

poiverzitet u Beogradu - OVERVIEW OF TESTS USED WHEN
Tatana Rakonjac-Antic VERIFYING DATA FROM FINANCIAL
Univervitet u Beogradu STATEMENTS FOR COMPLIANCE
Ekonomski fakultet WITH BENFORD’S L AW

Apstrakt

Finansijski izvestaji predstavijaju bazicne instrumente koji sadrze podatke na os-
novu kojih zainteresovane strane mogu da na adekvatan nacin donesu ekonomske
odluke. Kako su podaci u finansijskim izvestajima podlozni slucajnim greskama
(na primer, prilikom unosa ili neophodnog zaokrugljivanja) kao i nekom vidu ma-
nipulacije, namece se potreba za primenom metodologije koja ¢e na brz i efikasan
nacin locirati pozicije i cifre pod sumnjom. U teoriji i praksi prisutni su razni
modeli za tu svrhu i jedan takav model jeste Benfordov zakon. Benfordov zakon
pripada modelima digitalne analize i moze da ukaze na to da postoji indicija da u
okviru finansijskih izvestaja postoji nedosledonost ili nelogicnost u skupovima po-
dataka, i Cesto je primenjivana u forenzickom racunovodstvu. Prema Benfordovom
zakonu, pojavijivanje prvih cifara nije uniformno, sto bi se intuitivno ocekivalo.
Tacnije, zakon tvrdi da numericki podaci prate trend da se vodece cifre 1-9 po-
Javiljuju po opadajucem logaritamskom zakonu, gde se cifra 1 pojavijuje skoro
30%, dok se 9 pojavijuje sa frekventnoséu od 4,58%. U radu se testira saglasnost
raspodele realnih podataka iz finansijskih izvestaja tri drustva za osiguranje pri-
menom cetiri statisticka testa i daje se preporuka dubljeg posmatranja pojedinih
cifara, ukoliko je to potrebno.

Kljuéne reéi: finansijski izvestaji, slucajne greske, manipulacija podacima, Ben-
fordov zakon, saglasnost raspodela, simulacija podataka, statisticki testovi

JEL klasifikacija: C12, Cl15

Abstract

Financial reports are basic instruments that contain data on the basis of which
interested parties can adequately make economic decisions. As data in finan-
cial reports are subject to some kind of random errors (for example, when ente-
ring or necessary rounding) and manipulation, there is a need to apply a met-
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hodology that will quickly and efficiently locate suspicious positions and figures.
In theory and practice, there are various models for this purpose, and one such
model is Benford’s law. Benford’s law belongs to digital analysis models and can
indicate that there is an indication that there is an inconsistency or illogicality
in the data sets within the financial statements, and it is often applied in forensic
accounting. According to Benford’s law, the occurrence of the first digits is not
uniform, as one would intuitively expect. More precisely, the law claims that the
numerical data follows a trend of the leading digits 1-9 appearing in a decrea-
sing logarithmic law, where the digit 1 appears almost 30% of the time, while 9
appears with a frequency of 4.58%. The paper tests the agreement of the distri-
bution of real data from the financial reports of three insurance companies by ap-
plying four statistical tests and recommends a deeper observation of individual
figures, if necessary.

Keywords: financial statements, random errors, data manipulation, Benford’s law,
agreement of distributions, data simulation, statistical tests

JEL Classification: C12, CI5

Uvod

Benfordov zakon je sloZzena matemati¢ka metoda i tehnika koja se koristi za
otkrivanje nepravilnosti u skupovima numerickih podataka. Kako se ovaj
zakon koristi za otkrivanje mogucih nepravilnosti, gresaka ili potencijalnih
prevara, primenjuje se i u analizi finansijskih izvestaja. U praksi, finansijski
izvestaji mogu imati nenamerne ili namerne greske, §to dovodi do pogresnog
prikaza realnog stanja koje predstavljaju, kao i do donosenja pogresnih od-
luka i usvajanja neodgovaraju¢ih mera. S obzirom na mogucnost sluc¢ajnih
greSaka, manipulacije, prevara u finansijskim izvestajima, kao §to su greske
u unosu podataka ili neslaganja u zaokrugljivanju, postoji potreba za me-
todologijom koja moze brzo i efikasno identifikovati sumnjive unose. Ot-
krivanje laZnog, manipulativnog ili kriminalnog finansijskog izveStavanja
je izazovno, ali izrazito vazno jer potencijalno rezultira eliminisanjem mo-
guénosti stvaranja negativnih posledica po poslovanje. Benfordov zakon je
model digitalne analize koji moze otkriti nedoslednosti ili anomalije u po-
dacima finansijskih izvestaja.

Inicijalno americki nau¢nik Newcomb (1881) otkrio je Benfordov zakon
kada je primetio da su prve stranice logaritamskih tablica pohabanije od
ostalih stranica tablica. Upravo to zapazanje ga je navelo da uoci da se
cifra 1 pojavljuje cesc¢e nego ostale cifre. Ovo zapazanje je u suprotnosti sa
intuicijom, koja sugerise da se svaka cifra mora pojavljivati sa jednakom
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frekvencijom prema uniformnoj distribuciji. Nigrini (1996) je prosirio pri-
menu Benfordovog zakona u racunovodstvu, reviziji i oporezivanju u cilju
otkrivanja prevara. Nakon Nigrinijevog po¢etnog rada o forenzickom racu-
novodstvu, mnogi istrazivaci (Durtschi i dr., 2004, Krakar i dr., 2009, Ni-
grini i dr., 1997, Papi¢ i dr., 2017, Tota i dr., 2016) su istrazivali Benfordov
zakon u ovoj oblasti. Varian (1972) je prvi primenio Benfordov zakon u eko-
nomiji u svrhe predvidanja. Benfordov zakon takode moze biti dragocen za
identifikaciju nedoslednosti u izbornim rezultatima, ¢ime se Mebane (2006)
bavio u svom radu. Hill (1995) je predlozio rigorozan matematicki dokaz
za Benfordov zakon. Stavise, on je izveo verovatnoée za Benfordov zakon
i pokazao da meSavina dve raspodele moze da prati Benfordovu raspodelu,
cak 1 ako te raspodele pojedinacno ne prate Benfordov zakon, i dokazao je
da je za saglasnost raspodele sa Benfordovim zakonom dovoljna sluc¢ajna
kombinacija raspodela. Ley (1996) je pokazao da se jednodnevni prinosi na
glavne berzanske indekse, kao sto su S&P 500 1 Dov Jones Industrial Ave-
rage, blisko pridrzavaju Benfordovog zakona. Michalski i Stoltz (2013) su
koristili metod za otkrivanje gresaka u makroekonomskim podacima. Ben-
fordov zakon je nasao primenu i u istrazivanjima onlajn drustvenih mreza,
kao Sto je detaljno opisano u slede¢im radovima Giles (2007), El Sehity 1
dr. (2005), itd. Stoga se Benfordov zakon moze posmatrati kao pouzdano
sredstvo za izazivanje sumnje u vezi sa potencijalnom prevarom, prone-
verom, utajom poreza, kao i greSkama koje prave rac¢unovode ili racunari,
pa je zbog toga ovaj pristup popularan u forenzickom racunovodstvu.

1. Osnovne karakteristike Benfordovog zakona

Benfordov zakon poznat je joS$ i kao “zakon prve cifre”, jer utvrduje fre-
kvenciju pojavljivanja kako prve, tako 1 ostalih cifara u posmatranom skupu
podataka. To je kompleksan i zahtevan matematicki metod koji ima veoma
zanimljivu i jednostavnu implikaciju. Naime, prema zakonu prve cifre 1-9
se pojavljuju sa frekvencijama po opadaju¢em logaritamskom zakonu, koji
je prvi utvrdio Newcomb (1881), a nakon njega, posle skoro 60 godina Ben-
ford (1938) je zakon potvrdio i formalno u svom radu. Na osnovu tog za-
kona prva cifra 1 se pojavljuje najcesce, u oko 30% slucajeva, dok se kao
prva cifra 9 pojavljuje najrede, u oko 4,58% slucajeva, §to je na prvi po-
gled u suprotnosti sa o¢ekivanjem da se cifre ravnomerno javljaju, po uni-
formnom zakonu. Ono po ¢emu je zakon postao popularan jeste upravo ¢i-
njenica da moze da detektuje postojanje nekih gresaka koje su mogle da
nastanu, na primer pri njthovom sakupljanju 1 belezenju ili su posledica
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manipulacije podacima. Iz tog razloga predstavlja jednu od osnovnih i naj-
pomenuti da rezultat neslaganja sa Benfordovim zakonom ne znaci auto-
matski da se radi o nameStenim podacima, kao i1 da slaganje sa zakonom
ne znaci i da do manipulacije nije doslo sigurno. Tako da se u praksi Ben-
fordov zakon primenjuje kao prvi korak, nakon cega treba da usledi dublja
analiza samih podataka, ili cifara na kojima je pokazano da se ne pojav-
ljuju u skladu sa zakonom.

U praksi je pokazano da Benfordov zakon ima najefikasniju primenu kada
se analiziraju veliki skupovi podataka koji poticu iz razli¢itih raspodela,
kada je sredina ve¢a od medijane i kada je koeficijent spljostenosti pozi-
tivan (pogledati Wallace, 2002). Takode, podaci ne bi trebalo da su locirani
oko srednje vrednosti, ve¢ da se pojavljuje vise manjih nego vecih vred-
nosti. Benfordov zakon se ne moze primeniti na podatke koji predstav-
ljaju kodirane vrednosti, kao na primer broj licne karte, broj bankovnog
raCuna ili socijalnog osiguranja, na zaokrugljene brojeve sa odredenim ci-
ljem, kao Sto je zaokrugljivanje cena navise ili naniZe, na brojeve koji imaju
prirodni maksimum ili minimum, osim kada se radi sa pozitivnim broje-
vima gde je prirodan minimum 0, kao na primer rezultati izbora ili broj
stanovnika nekog grada itd. (viSe o ograni¢enju pogledati u Nigrini, 2012,
kao 1 Durtschi, Hillison i Pacini, 2004). U oblasti finansijskog racunovod-
stva zakon je najces¢e primenjivan kao osnovna metodologija, kako bi de-
tektovao kako cifre, tako i celokupni skup podataka, pod sumnjom, kojima
bi trebalo posvetiti viSe paznje 1 detaljnije ispitati. Vise o primeni i metodi
pogledati u Hill (1998), Pinkham (1961), Raimi (1985), Durtschi i dr. (2004),
Nigrini i Miler (2009), Primbley (2014), Alali i Romero (2013), Costa, Tra-
vassos i Santoss (2013) i dr.

U radu Fang i Chen (2020) data je definicija znacajnosti broja, Sto je os-
nova za definisanje slucajne veli¢ine koja ima Benfordov zakon raspodele.

Definicija 1: (Znacajnost) Za svaki pozitivan broj x > (), posmatrano u de-
kadnom sistemu, x se moZe predstaviti u slede¢oj formi: x = S(x) - 10k,
gde se S(x) € [1,10] naziva znacajnost broja x, a celobrojno #® (obavezno
jedinstveno) predstavlja eksponent. Za negativan broj x vazi S(x) = S(—x) i
po definiciji vazi S(0) = 0.

Definicija 2: (Benfordov zakon) Realna slu¢ajna veli¢ina X ima Benfordov
zakon raspodele ako V ¢ € [1,10] vazi:

P {SX)<t} =logt.
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Posebno, za slu¢ajnu velic¢inu koja ima Benfordov zakon raspodele vazi sle-
dece:

1
P{Dl(X) = dl} = log (1 + d_), dl € {1, 2, ...,9},
1

gde je Di(X) slucajna veli¢ina cifre na prvoj poziciji sa leve strane realiza-
cije slucajne veli¢ine X.
Dalje, verovatnoca pojavljivanja cifara na ostalim pozicijama je:

9 9 9

P{D(X) = d} = Z Z Z log (1 + m),

di=1d,=0  dg_,=0

gde je Dy (X) slu€ajna veli€ina cifre na k-toj poziciji realizacije sluc¢ajne ve-
li¢ine X 1 d je cifra na toj poziciji, d; € {0,1, ..., 9} (verovatnoca pojavlji-
vanja cifara na viSim pozicijama je uniformno raspodeljena i iznosi 0,1).
U radu Papi¢ i dr. (2017), dato je uopstenje za k cifara istovremeno, u vidu
sledec¢e posledice.

Posledica: Slucajna veli¢ina X ima Benfordov zakon raspodele ako

P{D{(X) = dy, Dr(X) = dy, ..., D (X) = di} =log (1 + =3 ),

i=1 10¥7d;

za svako k € N, svako d; € {1,2, ..., 9},isvako d; € {0,1, ..., 9},i>2.

2. Testovi saglasnosti sa Benfordovim zakonom

Prilikom testiranja saglasnosti sa Benfordovim zakonom, nulta hipoteza je
tvrdenje koje govori o tome da su podaci u saglasnosti sa Benfordovom ras-
podelom, dok alternativna hipoteza tvrdi da nisu. Sve odluke su u daljem
tekstu donete na nivou znacajnosti od 5%. U radu se ispituje saglasnost sa
Benfordovim zakonom pomocu Cetiri testa, koji su ve¢ predlozeni u litera-
turi (pogledati Nigrini, 2012 i Costa i dr., 2013): z-test, hi-kvadrat test, Kol-
mogorov Smirnov (KS) test, i test zasnovan na srednjoj apsolutnoj devija-
ciji (skraceno SAO test). Treba istaci da su ovi testovi razliciti, u smislu da
statistika z-testa ispituje svaku cifru odvojeno, dok ostala tri testa daju od-
govor za sve cifre odjednom (simultano). Jo$ jedna razlika je §to SAO test
ne zavisi od broja podataka koji se ispituje, dok preostala tri testa zavise,
tako da se on moze primeniti i daje pouzdan odgovor i kada je posmatrani
skup podataka veoma veliki.

Prvi test je z-test, a odgovarajuca statistika testa je oblika:
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Pt = 2il = 25
Z.: ol L Zn

\/pi(ln_ pi)

gde je Z; odgovarajuca Z-statistika za cifrui (i = 1, 2, ..., 9), p,; je ostvarena
procentualna frekvencija cifre i, p; je oCekivana procentualna frekvencija
cifre i u skladu sa Benfordovim zakonom, 7 je broj opservacija posmatrane
promenljive, ¢lan 1/2n je Yatesov faktor korekcije, koji se upotrebljava kada
je taj koeficijent manji po apsolutnoj vrednosti od apsolutne razlike |p,; — p;|
u brojiocu. Nulta hipoteza se odbacuje na nivou znacajnosti od 5% ukoliko
je vrednost Z-statistike veca od kriticne vrednosti, koja iznosi 1,96.

Drugi test kojim se moze testirati saglasnost podataka sa Benfordovom ras-
podelom je Hi-kvadrat test. Ovim testom se ispituje da li ,,celokupna® ras-
podela ostvarenih frekvencija prve cifre odstupa od raspodele ocekivanih
frekvencija koja je u skladu sa Benfordovim zakonom. Znaci, ovaj test te-
stira sve cifre odjednom, za razliku od z-testa, koji testira svaku cifru po-
sebno, §to je ujedno i prednost ovog testa. Odgovarajuca statistika testa se
racuna pomocu sledece formule:

2 2 o 2
, 0 —E)° (Poi — Pi)
= ZE— -n Z— ’
i=1 ! i=1 Pi

gde je O; ostvarena frekvencija cifre 7, E; je oCekivana frekvencija cifre i
prema Benfordovom zakonu (E; = np;), p,; 1 p; su uvedeni u slucaju z-testa.
Kriticna vrednost iznosi 15,51, i ukoliko je vrednost statistike hi-kvadrat
testa (sa 8 stepeni slobode) veca od ove kriticne vrednosti, nulta hipoteza
se odbacuje, tj. $to je statistika testa veca, to je vece odstupanje od Benfor-
dove raspodele.

Tredi test za testiranje saglasnosti koji je poznat u literaturi je Kolmogorov
Smirnov (KS) test. Sa prethodno uvedenom notacijom, odgovarajuca stati-
stika KS testa se racuna prema sledecoj formuli:

Vn

Kako nulta hipoteza govori o saglasnosti raspodele svih cifara sa Benfor-
dovim zakonom, test ispituje da li se ostvarene frekvencije statisticki ra-
zlikuju od ocekivanih frekvencija na osnovu Benfordovog zakona. Uko-
liko se nulta hipoteza odbaci, to znaci da treba dublje i detaljnije posmatrati

J Jj
1
KS = — maxlsjs‘)lZ(Oi —E)|= \/ﬁmaxlsjs9|2(poi —p)l-
i=1 i=1
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podatke i signal je da je mozda doslo do manipulacije sa podacima. Treba
napomenuti, da ukoliko se testom odbaci nulta hipoteza, ne mora obavezno
da znaci da je doslo do manipulacije, i obrnuto, ukoliko se testom ne odbaci
nulta hipoteza, to jo§ uvek ne mora da znaci da do manipulacije nije doslo.

Poslednji test koji se moze primeniti za testiranje saglasnosti raspodele
posmatranih podataka sa Benfordovim zakonom jeste test srednjeg apsolutnog
odstupanja (skra¢eno SAO test). Za razliku od prethodno navedenih testova,
ovim testom se ne uzima u obzir veli¢ina posmatranog skupa podataka, tako
da se moze primeniti i u slucaju velikog broja podataka (pogledati Nigrini,
2012). Formula po kojoj se racuna statistika testa je sledeca:

1 Y5100 =Bl XK 1poi — il

SAO = — ,
n K K

gde su O;, E}, poi» pi» | 1 n ve¢ uvedene promenljive a K je broj cifara koji se
posmatra. Nedostatak ovog testa jeste Sto ne postoji jasno definisana kriti¢na
vrednost testa, ve¢ je Nigrini, 2012 sugerisao kriti¢ne vrednosti za slaganje,
prihvatljivo slaganje i neslaganje i to na osnovu svog li¢nog iskustava. U
Tabeli 1 su dati rangovi odgovarajucih kriti¢nih vrednosti.

Tabela 1. Rangovi SAO kriti¢nih vrednosti

Rang slaganja Prva cifra

Blisko slaganje 0,000-0,006
Prihvatljivo slaganje 0,006-0,012
Marginalno prihvatljivo slaganje 0,012-0,015
Neslaganje Iznad 0,015

Izvor: Nigrini, 2012

3. Podaci i metodologija

U radu su koris¢eni podaci iz bilansa stanja i bilansa uspeha na dan 31.12.2022.
godine, koji predstavljaju osnovne finansijske izvestaje, tri drustva za osi-
guranje koja posluju na trzistu osiguranja u Srbiji. Ova tri drustva su iza-
brana slucajnim putem, a cela analiza se moze sprovesti i na nekim drugim
kompanijama. Podaci o bilansima su dostupni na sajtu Agencije za pri-
vredne registre Srbije. Finansijski izvestaji drustava za osiguranje sadrze
specifi¢nosti koje su u vezi sa njihovim poslovanjem. U osiguranju osigura-
nici pla¢aju premiju osiguranja, a drustvo za osiguranje, nakon realizacije
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osiguranog slucaja isplacuje korisniku osiguranja naknadu Stete ili osigu-
ranu sumu u zavisnosti od toga da li se radi o osiguranju imovine ili o Zi-
votnom osiguranju. Informacije o imovini osiguravaca kao i o izvorima
njenog finansiranja na odredeni dan, sadrzani su u bilansu stanja. Prihodi
i rashodi obracunskog perioda sadrzani su u bilansu uspeha Na osnovu in-
formacija sadrzanih u finansijskim izvestajima dolazi se do zakljucka o fi-
nansijskom polozaju i uspesnosti poslovanja drustva za osiguranje u toku
poslovne godine. Koristan alat za utvrdivanje eventualnih indicija o poten-
cijalnim neslaganjima ili nepravilnostima u okviru finansijskih izvestaja
upravo predstavlja Benfordov zakon (Kubascikova, 2017). Treba napome-
nuti da je validnost zaklju¢aka u ovom istrazivanju osetljiva jer uzorci nisu
dovoljno veliki, ali zbog limitiranosti dostupnosti baze podataka, istrazi-
vanje je sprovedeno sa dostupnim resursima.

4. Rezultati i diskusija

U Tabeli 2 date su deskriptivne mere za tri slucajno odabrana drustva za
osiguranje koja posluju u Srbiji. Na osnovu ove tabele uocava se da su po-
tvrdena dva osnovna uslova koja su neophodna, kako bi se proverila sa-
glasnost podataka iz finansijskih izvestaja sa Benfordovim zakonom: 1)
srednja vrednost je ve¢a od medijane na posmatranim podacima; 2) koefi-
cijent spljostenosti je pozitivan na posmatranim podacima.

Tabela 2. Deskriptivne mere za tri izabrana drustva za osiguranje

Dmstvo za Sredina Medijana .Kf) ef. . N
osiguranje spljostenosti
Drustvoza | 4 559898 259 | 194 770 2,938 135
osiguranje 1

Drustvoza = 3 939972702 | 270 002 2,890 123
osiguranje 2

Drustvo za 747 403,462 123 974 2,710 132

osiguranje 3

Izvor: IzraCunavanja autora
U Tabeli 3 je data analiza za Drustvo za osiguranje 1. Odgovarajuca stati-

stika hi-kvadrat testa je 3,473 i manja je od tabli¢ne vrednosti koja iznosi
15,51 (za nivo znacajnosti 0,05 i1 8 stepeni slobode). Zakljucuje se da ne
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postoji dovoljno dokaza da se odbaci nulta hipoteza, pa se ne moze zakljuciti
da postoji indicija da je doslo do slucajne greske ili manipulacija prvom ci-
from podataka iz finansijskih izvestaja ovog drustva za osiguranje. Takode,
z-test ne pokazuje nijednu cifru koja nije kompatibilna sa Benfordovim za-
konom; statistika SAO testa iznosi 0,014 i ona pokazuje marginalno pri-
hvatljivo slaganje; statistika KS testa iznosi 0,524, dok je odgovarajuca p-
vrednost 0,6341, Sto govori u prilog slaganja sa zakonom.

Tabela 3. Statistike prve cifre za Drustvo za osiguranje 1

Cita | oivencie | frekvenelie | odstupangs o) | SUsiKa Zesta
1 28,1481 30,1 1,9519 0,4006
2 19,2593 17,61 1,6493 0,3901
3 11,1111 12,49 1,3789 0,3544
4 9,6296 9,69 0,0604 0,0237
5 5,9259 7,92 1,9941 0,6986
6 5,9259 6,7 0,7741 0,3597
7 7,4074 5,8 1,6074 0,7990
8 7,4074 5,12 2,2874 1,0106
9 5,1852 4,58 0,6052 0,1305

Hi-kvadrat=3,473 | KS=0,524 | SAO=0,014

Izvor: IzraCunavanja autora

U Tabeli 4 je data analiza za Drustvo za osiguranje 2. Odgovarajuca stati-
stika hi-kvadrat testa je 9,303 i manja je od tabli¢ne vrednosti, koja iznosi
15,51 (za nivo znacajnosti 0,05 i 8 stepeni slobode). Zakljucuje se da ne po-
stoji dovoljno dokaza da se odbaci nulta hipoteza, pa se ne moze zakljuciti
da postoji indicija da je doslo do slu¢ajne greske ili manipulacija prvom ci-
from podataka iz finansijskih izvestaja ovog drustva za osiguranje. Takode,
z-test ne pokazuje nijednu cifru koja nije kompatibilna sa Benfordovim za-
konom; statistika KS testa iznosi 0,636, dok je odgovarajuca p-vrednost
0,438, Sto govori u prilog slaganja sa zakonom; statistika SAO testa iznosi
0,019 i jedino ona pokazuje neslaganje sa zakonom, S§to se moze pripisati
velikoj osetljivosti testa.

297



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

Tabela 4. Statistike prve cifre za Drustvo za osiguranje 2

Cite | goivencie | frekvenelie | odstupangs o) | SUtsiKa #esta
1 32,5203 30,1 2,4203 0,4869
2 17,0732 17,61 0,5368 0,0379
3 13,8211 12,49 1,3311 0,3102
4 9,7561 9,69 0,0661 0,0248
5 5,6911 7,92 2,2289 0,7484
6 11,3821 6,7 4,6821 1,8966
7 5,6911 5,8 0,1089 0,0517
8 2,4390 5,12 2,681 1,1445
9 1,6260 4,58 2,954 1,3515

Hi-kvadrat = 9,303 KS =0,636 SAO =10,019

Izvor: IzraCunavanja autora

U Tabeli 5 je data analiza za Drustvo za osiguranje 3. Odgovarajuca stati-
stika hi-kvadrat testa je 11,347 i manja je od tabli¢ne vrednosti, koja iznosi
15,51 (za nivo znacajnosti 0,05 i 8 stepeni slobode). Zakljucuje se da ne po-
stoji dovoljno dokaza da se odbaci nulta hipoteza, pa se ne moze zakljuciti
da postoji indicija da je doslo do slu¢ajne greske ili manipulacija prvom ci-
from podataka iz finansijskih izvestaja ovog drustva za osiguranje. Dalje,
z-test pokazuje da cifra 9 nije kompatibilna sa Benfordovim zakonom. Po-
javljivanje te cifre opada znacajno statisticki u odnosu na oc¢ekivanu frekven-
ciju a stopa odstupanja je 4,58%. Pojavljivanje ostalih cifara je u skladu sa
Benfordovim zakonom testirano z-testom. Statistika KS testa iznosi 0,8081,
dok je odgovaraju¢a p-vrednost 0,2419, sto govori u prilog slaganja poda-
taka sa zakonom; statistika SAO testa iznosi 0,020 1 ona pokazuje nesla-
ganje sa zakonom, S$to se moze pripisati velikoj osetljivosti testa.
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Tabela 5. Statistike prve cifre za Drustvo za osiguranje 3

Cifra Ostvarene Ocekivane Stopa aps. Statistika

frekvencije frekvencije odstupanja (%) z-testa
1 30,303 30,1 0,203 0,0508
2 23,4848 17,61 5,8748 1,6578
3 11,3636 12,49 1,1264 0,2598
4 9,8485 9,69 0,1585 0,0615
5 9,8485 7,92 1,9285 0,6593
6 3,7879 6,7 2,9121 1,1641
7 5,303 5,8 0,497 0,0581
8 6,0606 5,12 0,9406 0,2929
9 0 4,58 4,58 2,3089%

Hi-kvadrat=11,347 | KS=0,8081 SAO = 0,020

Izvor: Izraunavanja autora

Zakljuéak

Finansijski izvestaji sadrze podatke na osnovu kojih interni i eksterni kori-
snici mogu da sagledaju poslovanje konkretnog poslovnog subjekta. Drustva
za osiguranje zbog specifi¢nosti u svom poslovanju u odnosu na druge po-
slovne subjekte, pored velikog broja pozicija koje sadrze 1 izvestaji drugih
poslovnih subjekata imaju i pozicije koje su svojstvene samo osigurava¢ima
(prevashodno se nalaze na strani pasive bilansa stanja osiguravaca). Bilans
stanja drustva za osiguranje sadrzi informacije o imovini i izvorima njenog
finansiranja, a u bilansu uspeha su prikazani prihodi 1 rashodi u obracun-
skom periodu i naznacen je periodi¢ni rezultat, profit ili gubitak. U radu je
testirana saglasnost prve cifre iz finansijskih izvestaja (bilansa stanja i bi-
lansa uspeha), za tri slu¢ajno odabrana drustva za osiguranje koja posluju
u Srbiji, sa Benfordovim zakonom. Pokazana je saglasnost podataka sa za-
konom za sva tri drustva, testirano hi-kvadrat testom 1 KS testom. Na osnovu
dobijenih rezultata testirano prethodno navedenim testovima moze se za-
kljuciti da nema indicija da u okviru bilansa stanja i bilansa uspeha tri ana-
lizirana druStva za osiguranje postoji nedosledonost ili nelogi¢nost u sku-
povima podataka. Z-test je pokazao neslaganje samo jedne cifre (cifre 9)
u slucaju Drustva za osiguranje 3, Sto ukazuje na to da treba posvetiti vise
paznje analizi zasto se ta cifra uopste ne pojavljuje i dalje sprovesti nove te-
stove 1 druge metode. Ako se obrati paznja na sve podatke moZe se primetiti
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da nije bilo zaokrugljivanja. Ako bi se uzeo nivo znacajnosti 0.01, kriti¢na
vrednost je 2.575 sto govori da se nulta hipoteza ne odbacuje, odnosno da
je pojavljivanje svih cifara u skladu sa zakonom. Generalno posmatrano,
moze se koristiti horizontalna analiza sa ciljem uo¢avanja dinamike pro-
mene pozicija u okviru finansijskih izvestaja. Upotrebom vertikalne ana-
lize moze se sagledati struktura finansijskih izvestaja. Korisni su i racio
brojevi (pokazatelji) koji predstavljaju odnos dve bilansne pozicije i upore-
duju se sa definisanim standardom radi tumacenja. Moze se sagledati npr.
racio u tekucoj godini u odnosu na prethodnu godinu i izvrsiti provera, uko-
liko postoje, velike razlike (npr. skok ili pad). “Rudarenje podatak™ (engl.
Data Mining) je tehnika koja se koristi za nalazenje prikrivenih zakonitosti
i spona medu podacima itd. Takode, SAO testom je pokazana saglasnost sa
Benfordovom raspodelom u slu¢aju Drustva za osiguranje 1 dok je u slu-
¢aju Drustva za osiguranje 2 i Drustva za osiguranje 3 statistika SAO testa
pokazala nesaglasnost, §to se moZze pripisati osetljivosti ovog testa.

Kako je Benfordov zakon jedan od osnovnih metoda za utvrdivanje indi-
cija za postojanje sluc¢ajnih gresaka ili mogucih manipulacija podacima iz
posmatranog skupa podataka, koji se moze primeniti u mnogim oblastima,
ne samo u ekonomiji, to govori o vaznosti teme ovog rada. Dalji razvoj me-
tode, kao 1 novih testova koji bi imali ve¢u mo¢ u odnosu na postojece, koji
su do sada primenjivani u literaturi i u ovom radu, mogao bi da bude bu-
du¢i pravac daljeg istrazivanja.
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Apstrakt

Potreba za uvodenjem forenzickog racunovodstva kao dodatnog oblika kontrole
samog procesa finansijskog izvestavanja u Republici Srbiji je stalno izrazena
kroz konstantan rast slucajeva raznih prevara u poslovanju privatnih i drzavnih
kompanija. I pored prisutnih oblika kontrole, kako drzavnih intitucija (poreska
kontrola, drzavna revizija, ostali oblici drzavne kontrole) tako i privatnih insti-
tucija (eksterna revizija), prisustvo velikog broj raznih oblika prevara u kompani-
Jjama u Republici Srbiji ukazuje da je potreban dodatni oblik kontrole (forenzicko
racunovodstvo) sa mnogo veéim zakonskim oviaséenjima. Jedno od kljucnih pi-
tanja jeste na koji nacin taj oblik kontrole treba da bude organizovan i institucio-
nalizovan. Drugim recima, da li forenzicko racunovodstvo kao oblik kontrole pro-
cesa finansijskog izvestavanja u Republici Srbiji treba da bude nametnut od strane
drzave raznim zakonskim resenjima ili prepusten potrebama trzista i organizovan
u okrivu privatnog sektora u vidu konsultativnog i preventivnog delovanja? Up-
ravo je ova tema i predmet analize ovog rada, sa ciljem da se anketiraju osobe
koje su najodgovornije za sastavijanje i prezentaciju finansijskih izvestaja kom-
panija u Republici Srbiji (racunovode i menadzment) o potrebi uvodenja i orga-
nizovanja kroz institucije forenzickog racunovodstva kao oblika kontrole pro-
cesa finansijskog izveStavanja i eventulanih prevara u poslovanju kompanija u
Republici Srbiji.

Kljucne reci: forenzicko racunovodstvo, anketa, prevara, finansijsko izvestavanje,
institucije.

JEL klasifikacija: M48, K22

Abstract

The need for the introduction of forensic accounting as an additional form of con-
trol of the financial reporting process itself'in the Republic of Serbia is constantly
expressed through the constant growth of cases of various frauds in the operations
of private and state companies. In addition to the existing forms of control, both
State institutions (tax control, state audit, other forms of state control) and pri-
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vate institutions (external audit), the presence of a large number of various forms
of fraud in companies in the Republic of Serbia indicates that an additional form
of control (forensic accounting) with much greater authorizations. One of the key
questions is how this form of control should be organized and institutionalized. In
other words, should forensic accounting as a form of control of the financial re-
porting process in the Republic of Serbia be imposed by the state through various
legal solutions or left to the needs of the market and organized under the respon-
sibility of the private sector in the form of consultative and preventive action? This
is topic and the subject of analysis of this paper, with the aim of surveying the per-
sons most responsible for the compilation and presentation of financial reports
of companies in the Republic of Serbia (accountants and management) about the
need to introduce and organize through institutions forensic accounting as a form
of control of the financial reporting process and potential frauds in the business
operations of companies in the Republic of Serbia.

Keywords: forensic accounting, survey, fraud, financial reporting, institutions.
JEL Classification: M48, K22

Uvod

Pojava sve veceg broja prevara u poslovanju kompanija Sirom sveta je stvo-
rila potrebu za uvodjenjem novog oblika kontrole procesa finansijskog izve-
Stavanja kao Sto je forenziko racunovodstvo. Posebnu primenu ova oblast je
naSla u istrazivanju i otkrivanju prevara u finansijskim izvestajima. Potreba
za uvodenjem forenzickog racunovodstva kao dodatnog oblika kontrole ja-
vila se i u Republici Srbiji zbog konstantog povecanja broja prevara u po-
slovanju, poslebno laznog finansijskog izveStavanja. 1z tog razloga predmet
istrazivanja u ovom rada jeste analiza najboljeg nac¢ina institucionalizacije
forenzickog racunovodstva u Republici Srbiji po misljenju osoba koje su naj-
odgovornije za sastavljanje i prezentaciju finansijskih izvestaja u kompani-
jama koja posluju na teritoriji Republike Srbije (osobe koje rade u knjigo-
vodstvu i finansijama kao i menadZzment preduzeca). Cilj istrazivanja jeste
da se sagleda najbolji na¢in primene forenzi¢kog rac¢unovodstva u Repu-
blici Srbiji, da li kroz zakonodavnu prisilu od strane drzave, da li kroz pri-
vatne institucije 1 zahteve trzista ili na¢i neki kombinovani nacin primene.
Podaci o istrazivanju su prikupljeni putem online ankete, anketirano je
156 ispitanika iz razli¢itih kompanija koja posluju na teritoriji Republike
Srbije. Rad je strukturiran iz Sest delova, ukljuc¢uju¢i i Uvod i Zakljucna
razmatranja.
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1. Institucionalizacija forenzickog ra¢unovodstva u svetu

Prema Udruzenju ovlas¢enih istrazitelja kriminalnih radnji, (ACFE),
forenzicko racunovodstvo se definiSe kao koris¢enje racunovodstvenih vestina
u potencijalnim ili stvarnim civilnim ili kriviénim sporovima, ukljucujuci
opsteprihvaéene racunovodstvene i revizijske principe; radi utvrdivanja
propustenog dobitka, prihoda, imovine ili Stete, procene internih kontrola,
prevare i uklju¢ivanje svega drugog, Sto zahteva racunovodstvena eksper-
tiza, u pravni sistem (https:/www.acfe.com/, preuzeto dana 04.04.2024.
godine). Zadaci forenzickih racunovoda su da analiziraju, interpretiraju,
sumiraju i prezentuju medusobno povezane poslovno-finansijske pozicije,
tako da budu razumljive 1 na odgovarajuci nacin potkrepljene. Prevare u
finansijskim izvestajima, iako su najcesc¢i, nisu jedini razlog angazovanja
forenzickih rac¢unovoda. Oblasti koje su najces¢e predmet istrazivanja
forenzickog racunovodstva su: prevare u finansijskim izvesStajima, prevare
sa zaposlenima, prevare sa porezima, bankrotstvo, organizovani kriminal i
terorizam i procena vrednosti kompanija (Stojanovi¢ i Dimitrijevi¢, 2015).
Sticanje zvanja forenzickog racunovode kao i njihovo delovanje kroz insti-
tucije razlicito je organizovano u svetu. Negde su ovo samo drzavne insti-
tucije, a u pojedinim zemljama postoje i privatne i drzavne koje medusobno
tesno saraduju. Takode, postoje zemlje, medu kojima je i Republika Srbija,
gde ne postoje institucije Ciji je primarni zadatak otkrivanje prevara, vec¢
u pojedinim drzavnim organima postoje sektori koji imaju delimic¢na za-
konska ovlas¢enja za otkrivanje prevara. Problem je $to niko od tih sektora
ili agencija nema potpuna zakonska ovlascenja ili imaju ovlasé¢enja samo za
kontrolu drzavnih kompanija i institucija (Dimitrijevi¢ i Bogi¢evi¢, 2020). U
daljem tekstu dat je prikaz najvaznijih institucija u okviru kojih se forenzicke
racunovode edukuju i preko kojih deluju kako na teritoriji SAD-a tako i na
teritoriji Evropske Unije.

Joe Wells i njegovi saradnici su 1988. godine osnovali Udruzenje ovlaséenih
istrazitelja prevara (4ssociation of Certified Fraud Examiners - ACFE).
UdruZenje je globalna, profesionalna organizacija posvecena suzbijanju pre-
vara koja broji preko 30.000 ¢lanova u viSe od 100 zemalja i nudi stru¢nu
podrsku pri otkrivanju i spre¢avanju prevara. Svojim ¢lanovima dodeljuje
strucni naziv Ovlasceni istrazitelj prevara (Certified Fraud Examiners - CFE)
(Dimitrijevi¢, 2018). Udruzenje nudi svojim ¢lanovima razne oblike obra-
zovanja o prevarama (seminari, konferencije), izdaje publikacije i strucne
knjige uglednih autora iz tog podrucja. Do sada su ¢lanovi ovog udruzenja
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ucestvovali u mnogim istragama finansijskih skandala Sirom sveta. (Sin-
gleton and Singleton, 2010).

Komitet sponzorskih organizacija Treadway komisije (Committee of Spon-
soring Organizations of the Treadway Commission - COSO) - je dobro-
voljna inicijativa profesionalnih racunovodstvenih organizacija osnovano
1985. godine. Pocetkom 90-tih godina 20. veka ovo udruZenje je odlucilo
da kreira jedinstvene opSte priznate standarde i metode za opsti koncept
interne kontrole kao vazne komponente za odbranu od prevara. COSO je
objavio program interne kontrole (COSO model) u pet tacaka: kontrolno
okruzenje, procena rizika, kontrolne aktivnosti, informacije i komunikacije
i nadzor. COSO model je dopunjen 2003. godine i objavljen 2004. godine
(Dimitrijevi¢, 2018). Dokument i1z 2004. godine se odnosi na upravljanje
rizikom: Upravljanje rizikom preduzeca - integrisani okvir (Enterprise Risk
Management - Intergrated Framework), dok je revidiranje inicijalnog okvira
za internu kontrolu izvrSeno 2013. godine, a revidiranje okvira za upravl-
janje rizikom je usledilo 2017. godine. (prema https://www.coso.org/about-
us, preuzeto dana 04.04.2024. godine). Novi model sadrzi osam sastavnih
elemenata koji predstavljaju okvir za efikasno sprovodenje interne kontrole
a samim tim sprecavanje prevara. Prema definiciji Komiteta sponzorskih
organizacija Treadway komisije interna kontrola se definiSe kao proces koji
iniciraju upravni odbori ekonomskih entiteta, menadzment ili drugi zapo-
sleni u tim entitetima, koji ima za cilj da pruzi razumno uveravanje koje se
odnosi na ostvarenje ciljeva u sledece tri kategorije: efikasnost i efektivnost
poslovanja, pouzdanost finansijskog izvestavanja i usaglasenost u primeni
zakona 1 drugih propisa (Jovkovi¢ i Dimitrijevic, 2020).

Evropska kancelarija za borbu protiv prevara (Office Européen de Lutte Anti-
Fraude - OLAF) je nezavisni evropski istrazni ured za borbu protiv prevara
1 prekookenskog kriminala osnovan 1999. godine. OLAF ima ovlaS¢enja za
sprovodenje istraga u zemljama Evropske Unije, i ostalim zemljama koje
na to obavezuju sporazumi sa Evropskom Unijom, sa ciljem spre¢avanja
prevara, korupcije i drugih nelegalnih aktivnosti koje uti¢u na interese Ev-
ropske Unije. OLAF predstavlja nezavisnu sluzbu EU, ¢iji je zadatak da ot-
kriva i preuzima mere za otklanjanje svih vrsta prevara, korupcija i drugih
protivzakonitih radnji, odnosno da sprovodi borbu protiv svakog vida finan-
sijskih zloupotreba i korupcije. (https:/anti-fraud.ec.europa.eu/index_en,
preuzeto dana 04.04.2024. godine). Kada se govori o delokrugu rada, OLAF
moze istrazivati navodne prevare ili druge ozbiljne nepravilnosti koje mogu
negativno uticati na javna sredstva EU, prihode i rashode EU ili imovinu
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institucija EU kao i navodnu tesku povredu duznosti ¢lanova ili osoblja in-
stitucija i tela EU. OLAF istrazuje predmete povezane s prevarom, korup-
cijom i drugim kaznenim delima koja uti¢u na finansijske interese EU. Ova
organizacija saraduje sa istraznim organima kao i pravosudnim i upravnim
telima zemalja na Cijoj teritoriji deluje, ukljucujuci i ostale zemlje koje nisu
¢lanice EU. (Dimitrijevi¢, 2018).

Sistem za suzbijanje prevara (Anti Fraud Coordinating Structures - AFCOS)
— je sistem putem kojeg se sprovodi koordinacija zakonodavnih, upravnih i
operativnih aktivnosti sa ciljem zaStite finansijskih interesa Evropske Unije
1 pomoc¢i 1 podr§ke OLAF-u. AFCOS mrezu €ine predstavnici Ministarstva
pravosuda, Ministarstva unutrasnjih poslova, Uprave za javne nabavke, Mini-
starstva finansija i Drzavne revizije (Dimitrijevi¢ i Bogicevi¢, 2020). Kao
primer zemlje u kojoj se moze prikazati kako se vrsi koordinacija u okviru
AFCOS mreze moze se navesti Hrvatska gde je u okviru Ministarstva fi-
nansija osnovano Samostalno odeljenje za suzbijanje nepravilnosti i pre-
vara kao jedinica za koordinaciju izmedu tela AFCOS-a. Ovo odeljenje je
nadlezno za koordinaciju zakonodavnih, upravnih i operativnih aktivnosti
izmedu tela u AFCOS sistema sa ciljem zastite finansijskih interesa EU, pa
samim tim i veza za neposrednu saradnju sa OLAF-om. (https://ec.europa.
eu/anti:fraud/investigations/afcos_en, preuzeto dana 04.04.2024. godine).

Takode, treba i napomenuti da Americki institut sertifikovanih javnih ra¢uno-
voda (American Institute of Certified Public Accountants (AICPA)) je svojim
¢lanovima ponudio licencu ovlasé¢enog finansijskog forenziCara (Certified in
Financial Forensics (CFF) ). AICPA je 2008. ustanovila CFF licence za ovla-
S¢ene racunovode koji su specijalizovani za forenzicko racunovodstvo. CFF
licenca se dodeljuje iskljucivo profesionalnim racunovodama koji svojim
znanjem, veStinama i iskustvom pokazuju znacajnu stru¢nost u forenzickom
racunovodstvu. Nosioci akreditiva CFF licence primenjuju osnovne 1 speci-
jalizovane vestine forenzickog ra¢unovodstva u razli¢itim oblastima usluga,
ukljucujuéi: stecaj i nesolventnost; kompjuterska forenzicka analiza; porodi¢no
pravo; procena vrednosti kompanija; sprecavanje i otkrivanje prevara; lazno
finansijsko izvestavanje; i proracune ekonomske Stete (https.//us.aicpa.org/
membership/join/cff-credential-canada, preuzeto dana 05.04.2024. godine ).

2. Institucije za borbu protiv prevara u Republici Srbiji

U Republici Srbiji ne postoji jedna institucija koja se na drzavnom nivou
bori protiv prevara, ve¢ viSe drzavnih institucija koje su direktno ili indi-
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rektno uklju¢ene u ovu borbu. Ta ¢injenica je i dovela do situacije da nijedna
od ovih institucija nema potpuna ovlaséenja da istrazi prevaru, ve¢ svaka
u okviru svojih ovlas¢enja istrazuje i dokazuje prevaru. Jedan od glavnih
problema je Cesti nedostatak komunikacije izmedu ovih institucija, nemo-
gucnost da zajednicki i koordinirano izvrse kontrolu poslovanja kompanija
Sto vrlo Cesto dovodi da se pocinioci prevara ne kazne ili da se prevara ne
otkrije (Dimitrijevi¢ i Bogi¢evi¢, 2020). U okviru Ministarstva unutrasnjih
poslova posluje Sluzba za suzbijanje kriminala koja je organizaciona jedi-
nica Uprave kriminalisticke policije u sedistu Ministarstva, uspostavljena
2006. godine. U svom sastavu Sluzba ima tri odeljenja koja se bave preven-
cijom i suzbijanjem pojavnih oblika privrednog i opSteg kriminala 1 nasilja
u porodici koje predstavljaju klju¢ne oblasti rada Sluzbe (http./www.mup.
gov.rs, preuzeto dana 04.04.2024. godine). Jo$ jedan organ policije koji je
ukljucen u borbu protiv prevara jeste Sluzba za borbu protiv organizovanog
kriminala (SBPOK), koja je organizaciona jedinica Ministarstva unutras-
njih poslova Republike Srbije i Uprave kriminalisti¢ke policije, osnovana
2001. godine. Kroz svoje specijalizovane jedinice SBPOK se bavi suzbija-
njem svih do sada uocenih oblika organizovanog kriminala: krijumcarenje
narkotika, trgovina ljudima i ilegalne migracije, krijjumcarenje oruzja i ek-
sploziva, medunarodno krijumcarenje kradenih motornih vozila, otmice,
iznude, ucene sa elementima organizovanog kriminala, pranje novca, korup-
cija, falsifikovanje novc€anica, prevare sa platnim karticama, visokotehno-
loski kriminal (http:/www.mup.gov.rs, preuzeto dana 04.04.2024. godine).

Veoma bitna institucija za borbu protiv prevara u Republici Srbiji je Re-
publicko javno tuzilastvo i u okviru njega Tuzilastvo za organizovani kri-
minal. Znacaj ovog sektora tuzilastva u borbi protiv prevara dosao je do
izrazaja donoSenjem Zakona o organizaciji i nadleznosti drzavnih organa
u suzbijanju organizovanog kriminala terorizma i korupcije koji je stupio
na snagu tokom 2018. godine. Ovim zakonom su specijalizovani tuzioci za
borbu protiv korupcije i finansijskih prevara rasporedeni u Cetiri regionalna
odeljenja visih javnih tuzilastava u Beogradu, Novom Sadu, Nisu i Kraljevu.
Na ¢elu nove organizacione mreze je Tuzila$tvo za organizovani kriminal sa
sediStem u Beogradu, koje ¢e procesuirati krivi¢na dela “visoke korupcije”,
u kojima imovinska vrednost prelazi 200 miliona dinara. Zakon predvida i
uvodenje finansijskih forenzicara koji ¢e svojim stru¢nim znanjima poma-
gati tuziocima u istrazi, prikupljanju dokaza i njthovom predstavljanju pred
sudom. Zadatak finansijskih forenzicara jeste da pomazu javhom tuziocu
da odluci najpre ima li mesta pokretanju krivicnog postupka, a potom i da
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pribavi sto kvalitetnije dokaze i da ih uspesno predstavi pred sudom. Tuzi-
lastvo se bavi kriviénim delima kao $to su: utaja poreza i zloupotreba ovla-
S¢enja polozaja, zloupotrebama u vezi sa javnom nabavkom, zloupotreba
monopolistickog polozaja, prouzrokovanje stecaja, odavanje poslovne tajne,
falsifikovanje novca, falsifikovanje hartija od vrednosti, pravljenje, nabav-
ljanje i davanje drugom sredstava za falsifikovanje i pranje novca (https./
www.paragraf.rs/propisi/zakon:o:organizaciji.i.:nadleznosti.drzavnih:orga
na:u:suzbijanju:organizovanog:kriminala:terorizma:i:korupcije.html, preu-
zeto dana 04.04.2024. godine). Posebna odeljenja visih javnih tuzilastava
za prvih godinu dana primene Zakona postupala su po krivi¢nim prijavama
podnetim protiv 10.684 lica, pri cemu je optuzeno 681 lice, dok je doneto
448 presuda, od Cega su 444 osudujuce, a vecinu presuda prate zatvorske
kazne. (https:/www.pravniportal.com/primena:zakona:o:organizaciji:i:-na
dleznosti:drzavnih-organa:u:suzbijanju-organizovanog:kriminala:terorizm
a:i:korupcije/, preuzeto dana 04.04.2024. godine).

3. Metodologija istrazivanja

U radu je za potrebe prikupljanja podataka o potrebi uvodenja forenzickog
racunovodstva kao oblika kontrole procesa finansijskog izveStavanja i ot-
krivanja prevara u finansijskim izvestajima kompanija u Republici Srbiji
kori$¢ena anketa koja sadrzi 25 pitanja od kojih se prvih 20 pitanja odnosi na
razli¢ite aspekte sagledavanja potrebe uvodenja forenzickog racunovodstva,
a poslednjih pet pitanja odnosi se na socio-demografske karakteristike ispi-
tanika. Pitanja u anketi su data u formi petostepene Likertove skale, pi-
tanja sa dvostrukim izborom (Da-Ne pitanja) kao i pitanja sa visestrukim
ponudenim odgovorima.

Uzorak kori$¢en u radu obuhvata 156 ispitanika kojima su ankete bile
prosledene online (ukupno je poslato 220 anketa). Ciljna grupa ispitanika
su bile osobe koje rade u knjigovodstvu i finansijama kompanija koje po-
sluju na teritoriji Republike Srbije, kao i osobe iz menadzmenta tih kom-
panija, jer su to sve osobe koje su najodgovornije za sastavljanje i prezent-
aciju finansijskih izvestaja kompanija. Anketa je sprovedena tokom marta
i pocetkom aprila 2024. godine.

Ispitanici su zaposleni u razlic¢itim delatnostima (najvise ih je zaposleno u
finansijskom sektoru 34,6%), dok je struktura visine primanja ispitanika
razlicita kao i nivo obrazovanja. Struktura celokupnog uzorka prema socio-
demografskim obeleZjima ispitanika je sledeca:
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U istrazivanju je ucestvovalo 125 Zena (80% od ukupnog broja is-
pitanika) i 32 muskaraca (20% od ukupnog broja ispitanika);

U uzorku je prisutno 4 ispitanika (2,6%) koji su zavrsili srednju
Skolu i 152 ispitanika (98,1%) koji imaju visoko obrazovanje, dok u
uzorku nema ispitanika koji su zavrsili samo osnovnu skolu;

Od ukupno 156 ispitanika, 54 ispitanika (34,6%) je zaposleno u
finansijskom sektoru, 42 ispitanika (26,9%) u sektoru trgovine i
usluga, 39 ispitanika (25%) u proizvodnji i 20 (12,8%) u javnim in-
stitucijama;

Sto se ti¢e veli¢ine preduzeca u kojima rade ispitanici, 57 anketi-
ranih rade u velikim preduzec¢ima (36,5%), u srednjim preduzec¢ima
rade 52 ispitanika (33,3%), 36 ispitanika je zaposleno u malim pre-
duzecima (25%) dok ostalih 11 anketiranih (7,1%) rade u mikro pre-
duzeéima,;

Kada je u pitanju iznos mesecnih primanja ispitanika, prisutno je 9
ispitanika (5,9%) €iji je iznos mesecnih primanja ispod 60.000 di-
nara, 62 ispitanika (42,1%) ¢iji je iznos mesecnih primanja izmedu
60.000 1 100.000 dinara, 47 ispitanika (28,9%) €iji je iznos mesecnih
primanja izmedu 100.000 i 150.000 dinara, 22 ispitanika (13,8%)
¢iji je iznos mesecnih primanja izmedu 150.000 1 200.000 dinara i
17 ispitanika (9,9%) €iji je iznos mesecnih primanja prelazi 200.000
dinara.

4. Rezultati istrazivanja

Na osnovu odgovora ispitanika moguce je izvesti zakljucke o kvalitetu
postojeceg seta finansijskog izvesStavanja, potrebi uvodenja novog oblika
kontrole procesa finansijskog izvestavanja u Republici Srbiji (forenzi¢ko
racunovodstvo) kao i o samom obliku institucionalizacije tog oblika kon-
trole u Republici Srbiji. Anketa je podeljena u nekoliko seta pitanja. Prvi set
pitanja (prvih pet pitanja) se odnosi na razmatranje kvaliteta postojeceg seta
finansijskih izvestaja koje koriste kompanije u Republici Srbiji sa aspekta
korekcije ovog seta kao i mogucénosti manipulacije podacima koji se nalaze
u finansijskim izvestajima. Tabela 1. pokazuje odgovore na prvih pet pitanja.
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Tabela 1. Rezultati ankete o kvalitetu seta finansijskih izvestaja kompanija

u Republici Srbiji

Pitanja

Rezultati

. U kojoj meri postojeci set
finansijskih izvestaja doprinosi
kvalitetu sistema finansijskog
izveStavanja u Republici Srbiji?

u potpunosti dopinosi

2
3
4
5

u potpunosti ne doprinosi 1: 2 anketiranih (1,3%)

: 5 anketiranih (3,2%)

: 76 anketiranih (48,7%)
: 61 anketiranih (39,1%)
: 12 anketiranih (7,7%)

. Da li smatrate da postojeci set
finansijskih izvestaja treba biti
dopunjen novim ili korigovati
postojece finansijske izvestaje?

(36,46%)

e  dopuniti novim izvestajima : 60 anketiranih

e  korigovati postojece finansijske izvestaje : 74
anketiranih (47,44%)

e  zadrzati postojeci set finansijskih izvestaja
nepromenjen : 22 anketiranih (14,1%)

. Postojeci set finansijskih
izvestaja u Republici Srbiji
podlozan je manipulacijama.

apsolutno se ne slazem

apsolutno se slazem

1

: 3 anketiranih (1,9%)

: 19 anketiranih (12,2%)
: 58 anketiranih (37,2%)
: 40 anketiranih (25,6%)
: 36 anketiranih (23,1%)

. Kompanije u Republici Srbiji

u znacajnom broju manipuliSu
podacima u svojim finansijskim
izvestjima.

apsolutno se ne slazem

apsolutno se slazem

: 5 anketiranih (3,2%)
: 15 anketiranih (9,6%)

: 53 anketiranih (34%)
: 28 anketiranih (17,9%)

. Prelazak na sistem elektronskog
sastavljanja i podnoSenja

finansijskih izvestaja smanjio je
mogucnosti za formiranje laznih

apsolutno se ne slazem

: 11 anketiranih (17,1%)
: 16 anketiranih (10,3%)
: 54 anketiranih (34,6%)
: 52 anketiranih (33,3%)

2
3
4
5
1
2
3: 55 anketiranih (35,3%)
4
5
1
2
3
4
5

finansijskih izvestaja. apsolutno se slazem : 23 anketiranih (14,7%)

Izvor: Autori

Analiziraju¢i dobijene rezultate moze se konstantovati da ispitanici sma-
traju da postoje¢i set finansijskih izvestaja delimi¢no doprinosi kvalitetu si-
stema finansijskog izvestavanja kompanija u Republici Srbiji jer su ukupno
139 anketiranih odgovorilo ocenom 3 ili 4 ( 3: 76 anketiranih (48,7%) i 4:
61 anketiranih (39,1%)), dok samo 12 anketiranih (7,7%) smatraju da set fi-
nansijskih izvestaja u potpunosti doprinosi kvalitetu sistemu finansijskog
izvestavanja. U prilog prethodno navedenoj konstantaciji idu i odgovori na
drugo pitanje na koje su velika ve¢ina anketiranih (134 ispitanika) odgovo-
rila da postojeci set finansijskih izvestaja treba dopuniti novim izvestajima
(60 anketiranih (34,46%)) ili da se koriguje postojeci set izvestaja (74 an-
ketiranih (47,44%)), dok samo 22 anketiranih smatra da treba zadrzati po-
stoje¢i set finansijskih izvestaja bez ikakvih korekcija.

Sto se ti¢e misljenja ispitanika o tome da li je set finansijskih izvestaja
podlozan manipulacijama i da li se manipulacije sprovode u finansijskim
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izvesStajima kompanija u Republici Srbiji, najveci broj ispitanika je dao ocenu
3 ikod treceg i Cetvrtog pitanja (58 anketiranih (37,2%) kod treceg pitanja i
55 anketiranih (35,3%) kod cetvrtog). Ipak sa druge strane, kod oba pitanja
je velika vec¢ina dala ocenu 4 1 5 kojom se slazu sa ¢injenicom da je set fi-
nansijskih izvestaja podlozan manipulacijama i da se manipulacije spro-
vode (za detalje videti Tabelu 1). Zanimljivo je da vec¢ina ispitanika smatra
da je prelazak na sistem eletronskog sastavljanje i podnoSenja finansijskih
izvestaja smanjio mogucnosti za laziranje finansijskih izvestaja, jer je uk-
upno 75 ispitanika dalo ocenu 4 ili 5 ¢ime se slazu sa konstatacijom (4: 52
anketiranih (33,3%) i 5: 23 anketiranih (14,7%)).

Drugi set pitanja (naredna Cetiri pitanja) se odnose na ispitivanje misljenja
anketiranih o postoje¢im nivoima kontrole kvaliteta finansijskih izvestaja
kompanija u Republici Srbiji (interna i eksterna revizija i drzavni kontrolni
organi). Tabela 2. pokazuje odgovore na naredni set pitanja.

Tabela 2. Rezultati ankete o postoje¢im sistemima kontrole kvaliteta finansijskih
izvestaja kompanija u Republici Srbiji

Pitanja Rezultati
6. Postojeci vidovi kontrole apsolutno se ne slazem 1: 1 anketiranih (0,6%)
sistema finansijskog 2: 14 anketiranih (9%)
izveStavanja u Republici 3: 56 anketiranih (35,9%)

Srbiji nisu dovoljni da sprece
formiranje laznih finansijkih
izvestaja.

apsolutno se slazem

TS

: 52 anketiranih (33,3%)
: 33 anketiranih (21,2%)

7. Interna revizija kao
oblik kontrole kvaliteta
finansijskog izvesStavanja u
Republici Srbiji nije dovoljno
primenjena u procesu
sprecavanja i otkrivanja
laznog finansijskog
izvestavanja.

apsolutno se ne slazem

apsolutno se slazem

[ NS I O

: 3 anketiranih (1,9%)
: 14 anketiranih (9%)
: 33 anketiranih (21,2%)
: 54 anketiranih (34,6%)
: 52 anketiranih (33,3%)

8. Eksterna revizija kao
oblik kontrole kvaliteta
finansijskog izvestavanja u
Republici Srbiji nije dovoljno
primenjena u procesu
otkrivanja laznog finansijskog
izveStavanja.

apsolutno se ne slazem

apsolutno se slazem

(T N S NRVS I S

: 6 anketiranih (3,8%)

: 24 anketiranih (15,4%)
: 35 anketiranih (22,4%)
: 51 anketiranih (32,7%)
: 40 anketiranih (25,6%)
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9.

Drzavni kontrolni organi apsolutno se ne slazem 1: 8 anketiranih (5,1%)

(poreska kontrola, Drzavna
revizorska institucija) kao
oblik kontrole kvaliteta

2: 17 anketiranih (10,9%)
3: 39 anketiranih (25%)
4: 67 anketiranih (42,9%)

finansijskog izvesStavanja apsolutno se slazem 5: 25 anketiranih (16%)

u Republici Srbiji nisu
dovoljno primenjeni u
procesu otkrivanja laznog
finansijskog izveStavanja.

Izvor: Autori

Na osnovu dobijenih rezultata moze se re¢i da ispitanici smatraju da postojeéi
vidovi kontrole nisu dovoljni da spreCe laziranje finansijskih izveStaja
kompanija u Republici Srbiji jer ukupno 85 ispitanika je odgovorilo ocenom 4
ili 5. Sa druge strane, ispitanici smatraju da postojeci nivoi kontrole (interna,
eksterna revizija i drzavni kotrolni organi) nisu dovoljno primenjeni u procesu
otkrivanja laznog finansijskog izvesStavanja jer kod sva tri pitanja najveci broj
anketiranih je dao ocenu 4 ili 5 ¢ime se slazu sa ovom konstatacijom. Sve
ovo govori da postojeci nivoi kontrole nisu dovoljno primenjeni a samim tim
i nedovoljni u procesu kontrole kvaliteta procesa finansijskog izvesStavanja u
Republici Srbiji i da je potreban novi oblik kontrole. Upravo o tome govori
naredni set pitanja ¢iji su rezultati prikazani u Tabeli 3.

Tabela 3. Rezultati ankete o potrebi uvodenja novog sistema kontrole (forenzi¢kog
racunovodstva) kvaliteta finansijskih izvestaja kompanija u Republici Srbiji

Pitanja

Rezultati

10. Za povecanje kvaliteta procesa

finansijskog izveStavanja u
Republici Srbiji i za sprecavanje
laznog finansijskog izvestavanja
u kompanijama potrebno je
uvesti novi oblik kontrole

sa adekvatnim zakonskim
ovlas¢enjima (Forenzicko
racunovodstvo).

apsolutno se ne slazem : 4 anketiranih (2,6%)
: 2 anketiranih (1,3%)
: 20 anketiranih (12,8%)
: 48 anketiranih (30,8%)
: 82 anketiranih (52,6%)

[ SRS I S

apsolutno se slazem

I1.

Da li smatrate da novi oblik
kontrole procesa finansijskog
izvestavanja u Republici Srbiji
(Forenzicko ra¢unovodstvo)
treba biti uspostavljen od strane
drzave?

apsolutno se ne slazem  1: 7 anketiranih (4,5%)
2: 11 anketiranih (7,1%)
3: 20 anketiranih (12,8%)
4: 41 anketiranih (26,3%)
apsolutno se slazem 5: 77 anketiranih (49,4%)
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12. Ukoliko drzava uspostavi e malim: 2 anketiranih (1,3%)
Forenzicko racunovodstvo kao |e mikro: 1 anketiranih (0,6%)
zakonsku obavezu u procesu e srednjim: 7 anketiranih (4,5%)
kontrole procesa finansijskog o velikim: 21 anketiranih (21,5%)
izvestavanja kojim preduzec¢ima | e srednjim i velikim: 125 anketiranih (80,1%)
bi to trebalo zakonski
nametnuti?

Izvor: Autori

Podaci prikazani u Tabeli 3 nam govore da na set pitanja o potrebi uvodenja
novog oblika kontrole u sistemu finansijskog izveStavanja u Republici Srbiji
anketirani su dali odgovore da je novi sistem kontrole apsolutno potreban
po njihovom misljenju, jer je 130 anketiranih od ukupno 156 odgovorilo sa
ocenom 4 ili 5 $to govori da se slazu sa ovom konstantacijom.Takode, ispi-
tanici smatraju da ovaj novi oblik kontrole treba da uspostavi drzava (ocena
5: 77 anketiranih (49,4)) i da ovakav vid kontrole treba da bude zakonski
obavezan za srednja 1 velika preduzeca istovremeno (125 anketiranih (80,1%)).

Zadnji set pitanja (poslednjih osam) razmatra misljenje anketiranih o
nacinu kako treba institucionalno sprovesti uvodenje i delovanje novog ob-
lika kontrole sistema finansijskog izveStvanja u Republici Srbiji (forenzicko
racunovodstvo), kroz drzavne ili privatne institucije. Tabela 4. donosi re-
zultate na ovaj set pitanja.

Tabela 4. Rezultati ankete o potrebi uvodenja novog sistema kontrole kvaliteta
finansijskih izvestaja kompanija u Republici Srbiji

Pitanja Rezultati

drzava: 114 anketiranih (73%)
kompanija: 40 anketiranih (25,6%)

13. Ukoliko drzava uspostavi
Forenzicko raGunovodstvo kao
zakonsku obavezu u procesu
kontrole procesa finansijskog
izveStavanja da li smatrate da
placanje za tu uslugu treba da
izvrSava drzava ili kompanija u
kojoj se kontrola sprovodi?

14. Ukoliko drzava uspostavi
Forenzicko ra¢unovodstvo
kao zakonsku obavezu u
procesu kontrole procesa
finansijskog izvestavanja u
kom vremenskom intervalu
bi trebalo vrsiti ovakav oblik
kontrole?

jednom godisnje: 80 anketiranih (51,3%)
na period od pet godina: 31 anketiranih (19,8%)
po potrebi: 45 anketiranih (28,8%)
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15.

Ukoliko drzava uspostavi
Forenzicko racunovodstvo kao
zakonsku obavezu u procesu
kontrole procesa finansijskog
izveStavanja da li tu vrstu kontrole
treba da sprovode drzavna
specijalizovana tela ili privatne
institucije koje angazuje drzava?

e drzavna specijalizovana tela: 105 anketiranih
(67,3%)
e privatne institucije: 51 anketiranih (32,7%)

16.

Da li smatrate da novi oblik
kontrole procesa finansijskog
izveStavanja u Republici Srbiji
(Forenzicko racunovodstvo)

apsolutno se ne slazem  1: 21 anketiranih (13,5%)
2: 14 anketiranih (9%)
3: 28 anketiranih (17,9%)
4: 33 anketiranih (21,2%)

sprovodenje koje forme preduzeca
bi trebalo da ga koriste?

treba da dobije adekvatna apsolutno se slazem 5: 60 anketiranih (38,5%)
zakonska reSenja, ali da ga
sprovode privatne konsultantske
ili revizorske institucije?
17. Ukoliko se Forenzicko e mikro: 2 anketiranih (1,2%)
racunovodstvo uspostavi kao e malim: 11 anketiranih (7,05%)
oblik kontrole koji nije zakonski | e srednjim: 13 anketiranih (8,3%)
obavezan ve¢ prepusten potrebama | e velikim: 19 anketiranih (12,18%)
trzista i privatnim institucijamaza |e srednjim i velikim: 105 anketiranih (67,31%)

18.

Ukoliko se Forenzicko
ra¢unovodstvo uspostavi kao
oblik kontrole koji nije zakonski
obavezan ve¢ prepusten
potrebama trzista i privatnim
institucijama za sprovodenje

da li treba da postoji polaganje
za licenciranog forenzi¢kog
raunovodu na drzavnom nivou?

da: 146 anketiranih (93,6%)
ne: 10 anketiranih (6,4%)

19.

Ukoliko se Forenzicko
racunovodstvo uspostavi kao
oblik kontrole koji nije zakonski
obavezan ve¢ prepusten
potrebama trzista i privatnim
institucijama za sprovodenje
ovakav vid kontrole treba da
sprovode postojece konsultantske
ili revizorske institucije.

apsolutno se ne slazem : 22 anketiranih (14,1%)
: 20 anketiranih (12,8%)
: 36 anketiranih (23,1%)
: 37 anketiranih (23,7%)

: 41 anketiranih (26,3%)

[T NS I O

apsolutno se slazem

20.

Ukoliko se Forenzicko
ra¢unovodstvo uspostavi kao
oblik kontrole koji nije zakonski
obavezan ve¢ prepusten
potrebama trziSta i privatnim
institucijama za sprovodenje
ovakav vid kontrole treba da
sprovode nove specijalizovane
privatne institucije sa licenciranim
forenzickim racunovodama.

apsolutno se ne slazem : 10 anketiranih (6,3%)

: 4 anketiranih (2,6%)

: 38 anketiranih (24,4%)
: 42 anketiranih (26,9%)

: 62 anketiranih (39,7%)

[V SRS I S

apsolutno se slazem

Izvor: Autori
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Ovaj set pitanja, koji je prikazan u Tabeli 4, poCinje sa pitanjem koje je
izuzetno bitno sa aspekta objektivnosti u radu samog forenzickog racunovode,
jer veéina ispitanika smatra da njihovo angazovanje treba da plati drzava,
a ne kompanija ¢ije finansijske izveStaje proverava forenzicki racunovoda
(114 anketiranih (73%)). Ovo je zanimljiv stav ispitanika, jer eksternu re-
viziju, koja je takode zakonski obavezna za srednja i velika preduzeca, plac¢a
kompanija koja je predmet revizije. Takode, najvec¢i broj ispitanika smatra
da ako drzava uspostavi forenzi¢ko racunovodstvo kao zakonski obaveznu
kontrolu sistema finansijskog izvestavanja, da ovaj vid kontrole treba spro-
voditi jednom godisnje (80 anketiranih (51,3%)). Ispitanici u ve¢ini smatraju
da ako drzava uspostavi forenzi¢ko racunovodstvo kao zakonsku obavezu
u procesu kontrole procesa finansijskog izvestavanja, ovakav vid kontrole
treba da sprovode drzavna specijalizovana tela (105 anketiranih (67,3%)),
a ne privatne institucije koje angazuje drzava.

Odgovori na 16. pitanje nam pokazuju da ispitanici smatraju da forenzicko
racunovodstvo kao oblika kontrole sistema finansijskog izveStavanja mogu
da sprovode i privatne konsultantske ili revizorske institucije ukoliko imaju
adekvatna zakonska ovlas¢enja (4: 33 anketiranih (21,2%) 1 5: 60 anketi-
ranih (38,5%)). Ispitanici smatraju da ako forenzicko rac¢unovodstvo spro-
vode privatne institucije i samo trziSte da ono kao oblik kontrole treba da
se sprovodi na nivou srednjih i velikih preduzeca (srednjim 1 velikim : 105
anketiranih (67,31%)). Na naredna tri pitanja ovog seta vecina ispitanika
daju odgovor, da za sprovodenje forenzickog rac¢unovodstva kao oblika kon-
trole, treba da postoji polaganje za licenciranog forenzi¢kog racunovodu na
drzavnom nivou (da: 146 anketiranih (93,6%)).

Kod pitanja ,,Ukoliko se Forenzic¢ko racunovodstvo uspostavi kao oblik kon-
trole koji nije zakonski obavezan ve¢ prepusten potrebama trzista i privatnim
institucijama za sprovodenje ovakav vid kontrole treba da sprovode postojece
konsultantske ili revizorske institucije® ispitanici su dali najsli¢nije odgovore
kao Sto se moze videti u Tabeli 4. Medutim, moZe se konstantovati da ispi-
tanici smatraju da ako trziste odlucuje o potrebi koris¢enja forenzickog
racunovodstva kao oblika kontrole, a ne drzava, da ovaj oblik kontrole onda
treba da sprovode postojece konsultantske ili revizorske institucije (37 anke-
tiranih (23,7%) 1 41 anketiranih (26,3%)). Sa druge strane, kod pitanja ,,Uko-
liko se Forenzic¢ko racunovodstvo uspostavi kao oblik kontrole koji nije za-
konski obavezan ve¢ prepusten potrebama trzista i privatnim institucijama
za sprovodenje ovakav vid kontrole treba da sprovode nove specijalizovane
privatne institucije sa licenciranim forenzickim ra¢unovodama“ stav ispi-
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tanika je mnogo konkretniji, jer velika vecina je dala odgovor 4 ili 5 ¢ime
se slaze sa ovom konstatacijom (104 anketiranih od ukupnog broja od 156).

Zakljucak

Laziranje finansijskih izvestaja je oblik prevare koji je prisutan u kom-
panijama koje posluju na teritoriji Republike Srbije. U prilog ovoj tvrdnji
idu konstanto ponavljanje razlicitih oblika prevara koji su i dalje prisutni u
kompanijama i ¢iji broj je dalje visok. Upravo iz navedenih razloga, tema
ovog rada je bila analiza efikasnosti postojecih sistema kontrole finansi-
jskog izvestavanja kompanija u Republici Srbiji 1 potrebi uvodenja novog ob-
lika kontrole (forenzi¢ko racunovodstvo) sa ve¢im zakonskim ovlas¢enjima
koje bi omogucilo efikasnije otkrivanje i spre¢avanje prevara u finansijskim
izvestajima. U radu je anketirano 156 osoba koje su direktno ukljuc¢ene u
proces sastavljanja i prezentovanja finansijskih izvestaja, koja su najkom-
pententija da govore o uvodenju novog oblika kontrole. Anketa je pokazala
da ispitanici smatraju da postojeci set finansijskih izvestaja treba korigo-
vati ili dopuniti i da je ovaj set izvestaja podlozan manipulacijama. Ispi-
tanici se slazu da postojeci oblici kontrole kvaliteta procesa finansijskog
izveStavanja (interna i eksterna revizija i drzavni kontrolni organi) nisu
dovoljno iskoris¢eni, a samim tim i nisu dovoljni, pa je potrebno uvesti novi
oblik kontrole (forenzic¢ko rac¢unovodstvo) sa ve¢im zakonskim ovlas¢enjima.
Rezultati ankete takode pokazuju da bi novi oblik kontrole trebalo spro-
voditi na nivou srednjih i velikih kompanija istovremeno, da angazovanje
forenzickih racunovoda treba da plati drzava zbog objektivnosti u njihovom
radu i da je nephodno da forenzicke ra¢unovode dobiju licencu na drzavnom
nivou. Kada je re¢ o institucionalnom delovanju forenzickih ra¢unovoda u
Republici Srbiji, ispitanici smatraju da je najbolji nacin da oni deluju kroz
drzavne kontrolne organe, ali da se za te potrebe uvedu novi drzavni organi
u okviru kojih ¢e delovati forenzicke racunovode. Sa druge strane, ukoliko
se novi oblik kontrole prepusti trzistu, ispitanici smatraju da bi se njihovo
delovanje moglo prepustiti i postoje¢im konsultantskim i revizorskim in-
stitucijama, ali i novim specijalizovanim privatnim institucijama sa licen-
ciranim forenzi¢kim ra¢unovodama u zavisnosti od zahteva trzista.
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Apstrakt

Preduzeéa posluju u trziSnom ambijentu koje odlikuje sve veca neizvesnost. Eko-
loski, geopoliticki, pravni, finansijski i drustveni pritisci su posebno izrazeni. Sve
veca potreba da se preduzeca otvore ka klijentima, potrosacima, partnerima u lancu
snabdevanja, posrednicima, da krenu na medunarodno trziste i koriste moderne teh-
nologije i nacine poslovanja, uticali su na razvoj biznisa, ali ujedno doprineli po-
rastu mogucnosti ekonomskih prevara. Ucesnici u prevarama mogu biti eksterni i
interni. U cilju otkrivanja i prevencije prevara, preduzeca su tokom godina razvila
politike, obuke, interne kontrole i monitoring, koji su u velikoj meri pomogli su da
se suzbije interno nedolicno ponasanje. Medutim, cesto ni najveca preduzeca ne
uspevaju da razviju efikasne sisteme za sprecavanje eksternih prevara. Narocito je
izrazen rizik sajber kriminala, tim pre Sto su razlicite digitalne platforme, pogu-
rane pandemijom koronavirusa, postale sastavni deo svakodnevnog zivota i poslo-
vanja, ali i drugi vidovi eksternih rizika prevara su evoluirali. I preduzeca u Srbiji
su izlozena mnogobrojnim rizicima prevara. U tu svrhu, sprovedeno je istrazivanje
medu menadzerima preduzeca iz razlicitih sektora privrede. Prikupljanje podataka
vrseno je anonimno, putem onlajn upitnika. Cilj rada je da se utvrdi u kojoj meri
su menadzeri u Srbiji svesni rizika prevara, te koje eksterne rizike posebno izdva-
Jaju, polazeci od konkretnog preduzeca i poslovnog okruzenja. Na kraju rada su
date implikacije za preduzeca i menadzere, te pravci daljih istrazivanja u toj oblasti.

Kljucne reci: svest o prevari, percepcija menadzera, eksterne prevare, korpora-
tivni sektor, Srbija

JEL klasifikacija: L20, M10, M20, M30

Abstract

Companies operate in a market environment characterised by increasing uncer-
tainty. Ecological, geopolitical, legal, financial, and social pressures are par-
ticularly pronounced. The growing need for businesses to open up to clients,
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consumers, supply chain partners, and intermediaries, to enter international markets
and use modern technologies and business methods, has influenced business deve-
lopment but has also contributed to the rise of economic fraud opportunities. Par-
ticipants in fraud can be external or internal. In order to detect and prevent fraud,
businesses have developed policies, training, internal controls, and monitoring over
the years, which have greatly helped curb internal misconduct. However, even the
largest companies often fail to develop effective systems to prevent external fraud.
The risk of cybercrime is particularly pronounced, especially since various digital
platforms, propelled by the coronavirus pandemic, have become an integral part
of daily life and business, but other forms of external fraud risks have also evolved.
Companies in Serbia are also exposed to numerous fraud risks. For this purpose, a
survey was conducted among managers of companies from various economic sec-
tors. Data collection was carried out anonymously, via an online questionnaire. The
paper aims to determine to what extent managers in Serbia are aware of fraud risks
and which external risks they particularly highlight, based on their specific com-
pany and business environment. At the end of the paper, implications for businesses
and managers are provided, as well as directions for further research in this area.

Keywords: fraud awareness, manager perception, external fraud, corporate sector, Serbia
JEL Classification: L20, M10, M20, M30

Uvod

Prevare u poslovanju ¢esto se definiSu na razlicite nacine, iako u osnovi
apostrofiraju protivpravno sticanje dobiti ili koristi. Tako Udruzenje serti-
fikovanih istrazZitelja prevara (Association of Certified Fraud Examiners -
ACFE), definiSe prevaru kao ,,svaki namerni ili promisljeni ¢in da se neko
drugi 1isi imovine ili novca lukavstvom, obmanom ili drugim nepostenim
sredstvima®, pri ¢emu razlikuje korupciju, proneveru imovine i lazne (fi-
nansijske i1 nefinansijske) izvestaje. Zakon o prevari Engleske, Velsa i Se-
verne Irske definiSe tri tipa prevara: laznim predstavljanjem, neotkrivanjem
informacija i zloupotrebom polozaja. Australijski istrazivaci kriminologije
Dafild i Graboski pod prevarom smatraju ,,pribavljanje ne¢ega vrednog ili
izbegavanje obaveze pomoc¢u obmane* (Krambia-Kapardis, 2016, pp. 7-8).
Krivicni zakonik Republike Srbije (Clan 208) prevarom smatra situacije u
kojoj osoba sebi ili drugom namerava da pribavi protivpravnu imovinsku ko-
rist. To se ¢ini dovodenjem nekoga u zabludu laznim prikazivanjem ili pri-
krivanjem ¢injenica, odnosno navodenjem nekoga da na Stetu svoje ili tude
imovine nesto ucini ili ne ucini (Krivicni Zakonik Republike Srbije, 2019).

ACFE vrsi i kategorizaciju prevara, polazeci od toga da je u osnovi svaka vrsta
prevare usmerena na organizaciju ili pojedinca. Prevara protiv pojedinaca se
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javlja kada je jedna osoba na meti prevaranta. Kada su u pitanju prevare usme-
rene na organizaciju, one mogu biti interne i eksterne (ACFE, n.d.). Interne
su kada zaposleni, menadzer ili direktor organizacije prevari samu organi-
zaciju, odnosno to je ,,koris¢enje necijeg zanimanja za li¢no bogacenje kroz
namernu zloupotrebu ili pogresnu primenu resursa ili imovine organizacije*
(Li & McMurray, 2022, p. 5). Razli¢iti vidovi korupcije, pronevere imovine
1 prevarnog finansijskog izvestavanja, uobicajeni su oblici internih prevara.
Eksterne prevare ukljucuju prevare pocinjene protiv organizacije spolja, a
primeri su dobavljaci ili poslovni partneri koji izdaju lazne naloge i racune o
poslu koji (ni)su obavili, traze mito ili na drugi nacin pokusavaju da izvuku
nelegalnu korist, ali i kupci koji izdaju ¢ekove bez pokrica ili pokusSavaju da
vrate ukradene proizvode u zamenu za novac, zatim krada intelektualne svo-
jine ili informacija o klijentima od strane hakera i slicno (ACFE, n.d.).

Vecina nau¢nih radova i istrazivanja se bavi internim prevarama, odnosno
prevarama pocinjenim od strane zaposlenih ili menadzera u samoj kom-
paniji. U tom smislu se razvija i ¢itav niz metoda i tehnika kako da se
prevare preduprede, sprece ili otkriju (ACFE, 2024; Owusu et al., 2024)
Texas (USA. Medutim, novija istrazivanja stavova menadzera radena na
globalnom nivou ili u pojedinim drzavama, ukazuju i na sve vec¢u percep-
ciju rizika od eksternih prevara (Button et al., 2019; Deloitte, 2020; PwC,
2022). To je bio motiv da fokus istrazivanja u ovom radu bude upravo na
eksternim prevarama.

1. Interne i eksterne organizacione prevare:
izazovi i negativni efekti po preduzece

Klju¢ni rezultati najnovijeg godisnjeg istrazivanja ACFE (ACFE, 2024), koje
se sprovodi u 138 zemalja i teritorija Sirem sveta uz podrSku lokalnih udru-
zenja forenzickih istrazitelja, ukazuju: da firme godiSnje gube 5% prihoda
usled internih prevara; da je prosecan gubitak po jednom slucaju oko 1,7 mi-
liona americkih dolara (medijana 145 000 dolara); da su najfrekventnije pro-
nevere imovine (89% slucajeva), ali da iako najrede (samo 5%), pojedina¢no
najvecu vrednost imaju prevare u finansijskom izvestavanju (medijalni gubitak
766 000 dolara). Najveci broj dojava o pocinjenim prevarama stigao je od zapo-
slenih (52%), a skoro tre¢ina od dobavljaca i potroSaca. Prevare menadZzmenta
ili vlasnika bile su, gledaju¢i medijalni iznos Stete, preko sedam puta vece od
prevare zaposlenih. Operacije (14%), racunovodstvo (12%), prodaja (12%), ko-
risnicki servis 1 izvr$ni/visi menadzment (po 9%) su poslovne funkcije sa naj-
ve¢im brojem zabeleZenih slucajeva. Zanimljivo je da u Srbiji, za razliku od
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svetskih trendova, najveci broj prevara potpada pod krivicna dela zloupotrebe
sluzbenog polozaja i polozaja odgovornog lica, zatim davanja i primanja mita,
trgovine uticajem i pronevere, zloupotrebe u vezi sa javnim nabavkama, pre-
vare u sluzbi i zakljucenja restriktivnog sporazuma (‘Biznis.rs’, 2022).

Istrazivanje koje na godiSnjem nivou sprovodi konsultantska ku¢a KPMG u
Velikoj Britaniji pokazuje da je ukupna vrednost prijavljenih slucajeva na-
vodnih prevara (sa vrednos¢u od 100.000 funti ili vise), u 2022. u odnosu
na 2021. godinu porasla za 151%. Poc¢inioci, odnosno tuzene strane, su u
najvecem broju slucajeva bili profesionalni kriminalci, zatim skoro izjed-
nacen broj slucajeva optuzenih iz kategorije zaposlenih i kategorije me-
nadzera, pa pojedinci koji se ne mogu svrstati ni u jednu od ostalih grupa
i zatim, u dosta manje slucajeva potrosaci (KPMG, 2023).

Osim toga, veoma je znacajna proaktivnost i uspostavljanje korporativne
kulture koja se oslanja na odgovornost i transparentnost, kao i postojanje
odgovarajuceg etickog kodeksa (Rashid et al., 2022).

Korporativne prevare su postale velika globalna briga, a njima su pogodene
organizacije bez obzira na veli¢inu, profitabilnost ili granu. Pogodene or-
ganizacije se nakon namernih i neeti¢kih prevara suocavaju sa velikim iza-
zovima u pogledu ekonomske 1 operativne odrZivosti, a zabrinutost se vidi
11z odgovora menadzera i zaposlenih u sprovedenim istrazivanjima na ra-
zli¢itim meridijanima. Istrazivanje sprovedeno u Saudijskoj Arabiji imalo
je u fokusu percepcije racunovoda, internih i eksternih revizora iz javnih i
privatnih organizacija. ZabeleZena je relativno visoka svesnost opasnosti i
rizika od (pre svega internih) prevara. Zaposleni su spremni da slede uput-
stva nadredenih, ali primetno je da ¢esto nisu svesni zakonitosti ili pri-
kladnosti radnji, $to je posledica nedostataka treninga i obuka u toj oblasti
(Alfrdy, 2022).

Na podrucju Indije, kao tri glavna razloga za prevaru isti¢u se (navedenim
redosledom): nedostatak efikasnog sistema interne kontrole, srozavanje
etickih vrednosti menadzera i zaposlenih i zaobilazenje kontrola od strane
top menadzmenta. U istom istrazivanju, nizi 1 srednji nivoi menadzmenta
su identifikovani kao oni koji ¢e najverovatnije pociniti prevaru (42%), dok
za njima zaostaju visi nivoi menadzmenta i eksterni uc¢enici. Klju¢nim fak-
torima koji mogu uticati na prevarno ponasanje u budu¢nosti smatraju se:
ograni¢eno razumevanje novih rizika od prevare koji mogu rezultirati pra-
zninama u trenutnom okviru upravljanja rizicima (19,78%), oslanjanje na
stati¢ne, zastarele kontrole za sprecavanje i otkrivanje prevare (14,39%) i
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asimetri¢an pristup informacijama, sistemima i donosenju odluka koji se
pruza samo nekolicini pojedinaca (12,95%) (Deloitte, 2020).

U novije vreme je izrazen rizik od sajber kriminala, tim pre $to su razlicite
platforme postale sastavni deo svakodnevnog Zivota i poslovanja. Prelazak
na platforme ubrzao se tokom pandemije koronavirusa jer su preduzeca
presla na isporuku i beskontaktno plac¢anje, odgovarajuéi na taj nacin iza-
zovima nametnutim usled ogani¢enog kretanja i visih zdravstvenih rizika.
Medutim, 1 neki drugi vidovi eksternih rizika od prevara su evoluirali. O
tome govore i rezultati istrazivanja koje na globalnom nivou svake dve go-
dine sprovodi konsultantska ku¢a PWC. U ¢ak cetiri od sedam posmatranih
privrednih delatnosti sajber kriminal je bio na prvom mestu kao najéesce
dozivljeni vid prevare (kod industrijskih proizvodaca, drzavnog i javnog
sektora, zdravstva i tehnologije, medija i telekomunikacija), dok su u dve
delatnosti to bile prevare potrosaca/klijenata (kod finansijskih usluga i kod
trgovine-maloprodaje). Spram ovakvog stanja, logi¢no je i §to su pocinioci
u 43% slucajeva bili eksterni, u 31% interni, dok se u 26% slucajeva radilo
o sprezi izmedu njih. Uticaj hakera i organizovanih kriminalnih grupa sve
je veci, tako da su u istrazivanju 2022. godine te dve kategorije u samom
vrhu, zajedno sa potrosac¢ima (PwC, 2022). Ujedno je primetan znacajan
rast broja pocinilaca iz tih kategorije u odnosu na istrazivanje sprovedeno
2020. godine (slika 1).

Slika 1. Tipovi eksternih ucinilaca prevara — istrazivanje na globalnom nivou

Haker 31%

PotroSa¢/Kupac

Organizovani kriminal

Dobavlja¢

Agent/Posrednik

Konkurent

Eksterni provajder usluga (outsourcing)
Partner u zajednickom ulaganju / alijansi
Konsultant/savetnik

Strana drzava

OO/O

29%

28%

20%

15%

14%

12%

12%

10%

90/0

5% 10% 15% 20% 25% 30%

Izvor: (PwC, 2022)

35%
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Medu organizacijama koje su iskusile prevaru u poslednje dve godine, cak
cetiri od njih deset, dozivelo je neki od oblika prevara povezan sa digitalnim
platformama. Takode je primetno povecanje prevara u oblasti ESG izvesta-
vanja, kao i u lancu snabdevanja, §to je direktna posledica otezanog snab-
devanja pod uticajem pandemije Covid-19 virusa. (PwC, 2022)

Istrazivanja sprovedena u Velikoj Britaniji pokazala su da je ukupni trosak
prevare u mnogim slucajevima znatno vec¢i od incijalnog gubitka, pri cemu
je teSko proceniti stvarne troskove eksternih prevara. Postoje jasne razlike
izmedu interne i eksterne prevare: organizacije po pravilu mnogo lakse
mogu da identifikuju interne prevarante, dok su spoljni ¢esto nepoznate
osobe; dokazi protiv internih prevaranata su ¢esto dostupniji; ukoliko je or-
ganizacija zadovoljna otpustanjem ili drugim disciplinskim kaznama poci-
nioca, kvalitet potrebnih dokaza je nizi od onog neophodnog za dobijanje
pravnih borbi protiv eksternih prevaranata. lako brojne, eksterne prevare
po vrednosti zaostaju za internim prevarama i njihovim efektima na profi-
tabilnost preduzeca. (Button et al., 2019)

Srbija je deo globalnog trzista, te je domaca privreda izloZena mnogobrojnim
rizicima od prevara. Stoga je jako znacajno da se utvrdi u kojoj meri su me-
nadzeri svesni tih rizika, kao i koje eksterne rizike posebno izdvajaju, po-
laze¢i od preduzeca u kom rade i okruzenja u kojem preduzece posluje. U
tu svrhu, sprovedeno je istrazivanje u Srbiji medu menadzerima preduzeca
iz razli¢itih sektora privrede.

2. Rizik od eksternih prevara u korporativnoj praksi:
percepcija poslovne javnosti u Srbiji

2.1. Metodologija istrazivanja i karakteristike uzorka

Za potrebe rada sprovedeno je kvantitativno istrazivanje. Podaci su priku-
pljeni tokom aprila i maja 2024. godine putem onlajn upitnika koji je diza-
jniran po ugledu na praksu vodecih revizorsko-konsultantskih kué¢a (De-
loitte, 2018, 2020; PwC, 2022), kao i malobrojnih nau¢nih istrazivanja iz
ove oblasti (Alfrdy, 2022; Hassink et al., 2009).

Prikupljanje podataka vrseno je anonimno, putem onlajn upitnika. Analiza je
sprovedena na podacima prikupljenim od 120 ispitanika. Ve¢ina ispitanika
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je zaposleno na razli¢itim menadZzerskim pozicijama (59,2%). Pored toga,
istrazivanje je obuhvatilo i stru¢njake iz razlicitih podrucja bez menadzerske
pozicije, Sto je omogucilo da se sagleda da li postoje razlike u percepciji
prevara izmedu razli¢itih upravljackih nivoa kao 1 njihovih podredenih (po-
gledati Sliku 2). Kada je re¢ o primarnoj ekspertizi, ispitanici pripadaju
razli¢itim poslovnim funkcijama, medu kojima preovladavaju marketing i
prodaja, rac¢unovodstvo i finansije, kao 1 najviSe upravljacke funkcije (gen-
eralni direktor, ¢lan odbora direktora ili partner). Kada je re¢ o rodnoj
strukturi, preovladavaju osobe Zenskog pola. Oko 65% ispitanih ima radno
iskustvo do 10 godina, 22,5% izmedu 10 i 20 godina, dok 12,5% ispitanih
imaju radni staz duzi od dve decenije.

Slika 2. Struktura uzorka prema hijerarhijskoj poziciji ispitanika

% 13.3% . —

= Top menadzment / Vlasnik / Partner
= Srednji nivo menadZzmenta
Prva linija / nizi nivo menadZzmenta
= Specijalista / zaposleni bez menadzerske pozicije

Izvor: Kalkulacije autora

Polovina ispitanih radi u velikim preduze¢ima, dok srednja i mala predu-
zeca ¢ine 30% 1 20%, respektivno. Uzorak je heterogen prema kriterijumu
sektorske pripadnosti (Slika 3), preovladavaju usluzne delatnosti, uz nesto
vecu zastupljenost preduzeca u vec¢inski stranom vlasnistvu (56.7%).
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Slika 3. Sektorska struktura uzorka

|7

= Komunikacijske i informaticke usluge = Finansijske i osiguravajuc¢e delatnosti

Maloprodaja i/ili veleprodaja = Preradivacka industrija
= Pravne i savetodavne usluge = Edukacija/obrazovanje
= Gradevinarstvo Ostalo

Izvor: Kalkulacije autora

2.2. Empirijsko istraZivanje percepcije rizika
korporativnih prevara u Srbiji

Na samom pocetku ispitanici su pozvani da iskazu svoje stavove po pitanju
razlicitih tvrdnji koje se ti¢u korporativnih prevara kori§¢enjem sedmoste-
pene Likertove skale. Visok stepen saglasnosti uocen je kod samog pojma
korporativne prevare koju ispitanici prvenstveno vide kao svesno obmanji-
vanje trecih lica (96,0%) kao i kradu imovine preduzeca (87,5%). Pored toga,
dominira stav da su svi zaposleni, pored najviSeg menadzerskog vrha, od-
govorni za otkrivanje prevara (86,7%). Ova poslednja tvrdnja je interesantna
imajuéi u vidu da postoji nizak nivo svesti o korporativnim prevarama, po-
sebno na nizim nivoima organizacije. Razumevanje i informisanost zapo-
slenih u domenu prevara su elementarne pretpostavke za njihovu detekciju.
Sa druge strane, ispitanici su pokazali prilicno podeljena misljenja kada je
re¢ o motivima prevare i hijerarhijskoj pripadnosti njihovih pocinioca. Na
primer, postoji podjednak broj onih koji zastupaju stav da su prevare ucinjene
u cilju sticanja li¢ne dobiti ozbiljnije od onih ucinjenih u cilju sticanja korpo-
rativnog dobitka i onih koji smatraju suprotno. Medutim, ako se posmatraju
samo ekstremni stavovi (1- apsolutno se ne slazem i 7- apsolutno se slazem),
preovladavaju oni koji nisu saglasni sa ovom tvrdnjom. Rezultati pokazuju
da vecina ispitanika u uzorku smatra da je prevara menadzera ozbiljnija od
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prevara zaposlenih kao i da primarnu ulogu u otkrivanju prevara ima interna
revizija, pa tek onda eksterni revizori. Samo jedna od ponudenih tvrdnji je
naisla na ve¢insko neodobravanje. Naime, 64,2% ispitanih menadzera i za-
poslenih nije saglasan sa tvrdnjom da su eksterne prevare ozbiljnije/opasnije
od internih prevara, od ¢ega se nesto manje od polovine kategoricki ne slazu.

Imajuéi u vidu da u nasoj zemlji ali i regionu postoji veoma malo informa-
cija o korporativnim prevarama i trendovima u tom domenu, ne iznenaduje
nalaz da ¢ak 60% ispitanika ne zna kakav je trend u broju prevara u pret-
hodne dve godine, odnosno da li se broj prevara u njihovoj delatnosti pove-
¢avao, stagnirao ili smanjivao. Ono $to iznenaduje je to Sto je ,,neznanje*
podjednako uoceno i kod top menadzera sa visedecenijskim radnim isku-
stvom. Na trend povec¢anja broja prevara je ukazalo 12,5% ispitanih koji su
pretezno zaposleni u sektoru finansija i osiguranja i maloprodaji. Sa druge
strane, 14,2% ispitanih je ukazalo na suprotan trend, odnosno smanjenje broja
prevara u njihovoj industriji (pre svega, IKT sektor i preradivacka industrija),
dok ostatak smatra da je broj prevara u poslednje dve godine priblizno isti.

U studiji na temu percepcije prevara u Indiji, najveci broj ispitanika (oko
38%) izjavio je da nije bilo prevara u protekle dve godine (Deloitte, 2020).
Ovakav rezultat bi se pre mogao objasniti odsustvom svesti i neadekvatnoj
informisanosti o prevarama pre nego odsustvom samih prevarnih radnji.
Nedovoljna informisanost i svest o korporativnim prevarama, narocito u ze-
mljama u razvoju, mogla bi objasniti generalnim nedostatkom transparen-
tnosti poslovanja, slabim regulatornim okvirom i neefikasnom primenom
istog. Takav kontekst pogoduje nezakonitom i neeti¢nim aktivnostima. Kada
je re¢ o Srbiji, jedan od kljucnih indikatora ranjivosti konkurentnosti nase
privrede je visoko prisustvo korupcije i odsustvo vladavina prava. Prema
indeksu percepcije korupcije za 2023. godinu, Srbija je nazadovala sa 101.
na 104. poziciju od ukupno 180 zemalja koje se prate Sirom sveta, pri cemu
je prosek zemalja Centralne i1 Istocne Evrope 54. mesto (Transparency In-
ternational, 2023). Vrednost ovog indeksa se kontinuirano smanjuje od 2016.
godine sto ukazuje na trend rasta korupcije u domacoj privredi. Otuda je
jedno od pitanja koje smo postavili u ovom istrazivanju i percepcija korupcije.

Pored eksternih ograni¢enja, postoje i interni pritisci da se informacije o
korporativnim prevarama drze u strogoj tajnosti. Razlog za to je vrlo jasan i
zove se reputacioni rizik. Poslovni lideri najuspesnijih globalnih kompanija
danasnjice svrstavaju reputacioni rizik medu najznacajnije rizike po njihovo
poslovanje. Tako se u studiji (Economist Intelligence Unit, 2005), koja je
obuhvatila 269 izvrSnih direktora, reputacioni rizik izdvojio kao ubedljivo

.....
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Upravljanje reputacionim rizikom se danas smatra kriticnom aktivnosti me-
nadzmenta imajuci u vidu da u eri digitalizacije i drustvenih mreza, ,,ne-
reprezentativne® informacije o kompaniji u jednom trenu mogu dovesti do
ogromne Stete po reputaciju i vrednost preduzeca, usled gubitka poverenja
klju¢nih interesnih grupa, koja se gradi decenijama.

Da bi stekli opsti utisak o percepciji domacih menadzera i zaposlenih o
tome odakle primarno vreba opasnost pronevera, zahtevano je da se izjasne
za jednu od tri ponudene opcije. Na pitanje ko najverovatnije moze pociniti
prevaru, 34,2% ispitanika smatra da ¢e to pre biti interni ucesnici kao Sto
su menadzeri 1 zaposleni, svega 5,0% vecu opasnost vide u eksternim uce-
snicima poput poslovnih partnera i potrosaca, dok 60,8% ucesnika istrazi-
vanja smatra da to podjednako mogu biti i interni i eksterni ucesnici.
Kada je re¢ o verovatno¢i interne prevare, merenoj na skali od 1 (veoma
mala verovatnoca) do 5 (veoma visoka verovatnoca), ispitanici smatraju da
su najveci izgledi da ¢e prevarne radnje biti poCinjene na najvisem nivou
menadzmenta, nakon ¢ega slede menadzeri srednjeg nivoa, specijalisti bez
menadzerske pozicije i menadzeri prve linije. U okviru grupe eksternih uce-
snika, najveci rizik prevare se vezuje za sledece tri kategorije: hakeri, or-
ganizovani kriminal i konkurenti. Verovatnoca prevare od strane agenata i
strateskih partnera je percipirana kao umerena, dok se ostali eksterni uce-
snici povezuju sa niZim nivoom rizika prevare.

Slika 4. Verovatnoca prevare eksternih ucesnika

Haker NN
Organizovani kriminal | NG

Konkurent | INNNEGEEEEG
Agent/Posrednik
Partner u zajedni¢ckom ulaganju /alijansi
Dobavlja¢
Potrosac/Kupac
Eksterni provajder usluga (outsourcing)
Konsultant/savetnik

Strana drzava

1 2 3 4 5

Napomena: 1- veoma mala verovatnoca, 5 — veoma visoka verovatnoca
Izvor: Kalkulacije autora
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Prevarne radnje, nepravilnosti i zloupotrebe se mogu manifestovati na razlicite
nacine, od neadekvatnog finansijskog izvestavanja, koruptivnih aktivnosti, do
prevara potrosaca, o ¢emu je vec bilo re¢i u uvodnom delu rada. U nameri
da proniknemo u ocekivanja, zamolili smo ispitanike da ocene verovatnocu
javljanja razli¢itih vidova prevara u njihovoj organizaciji u naredne dve
godine. Rezultati pokazuju da ¢e se njihova preduzeca najverovatnije suociti
sa slede¢im problemima: 1) zloupotreba poverljivih informacija, insajderska
trgovina i §pijunaza; 2) pristrasnost prema dobavlja¢ima/kupcima/partnerima;
3) sajber kriminal (krada podataka i intelektualne svojine); 4) podmiéivanje
i korupcija; 5) neadekvatno finansijsko izvestavanje. UCesnici istrazivanja su
ocenili pojavu pomenutih prevara sa umerenim rizikom (aritmeticka sredina
priblizna 3). Medutim, treba napomenuti da je 40% ispitanika ocenilo da postoji
visoka ili veoma visoka verovatnoca zloupotrebe poverljivih informacija, dok
svaki trec¢i ispitanik vidi pristrasnost ka selekciji dobavljaca i partnera i sajber
napade kao visoko verovatne dogadaje u naredne dve godine.

Slika 5. Oc¢ekivana verovatnoc¢a prevara u naredne dve godine

Zloupotreba poverljivih informacija,
insajderska trgovina i Spijunaza
Pristrasnost prema
dobavlja¢ima/kupcima/partnerima
Sajber kriminal (krada podataka,
intelektualne svojine)

Podmicivanje i korupcija
Neadekvatno finansijsko izvestavanje
Neadekvatna procena vrednosti preduzeca

Neuskladenost sa regulativom

Prevara u lancu snabdevanja, ukljucujuci
krivotvorenje i kradu zaliha

Prevara zbog koris¢enja vestacke
inteligencije i srodnih tehnologija

Krada sredstava i pranje novca

Prevare potroSaca

1.0 1.5 2.0 2.5 3.0

Napomena: 1- veoma mala verovatnoca, 5 — veoma visoka verovatnoca
Izvor: Kalkulacije autora

Prevare su mogu pojaviti u bilo kom delu lanca vrednosti, svuda gde postoji
1 najmanji prostor za oportunizam uslovljen neadekvatnom regulativom,
manjkom znanja i integriteta ljudskog faktora. Ipak, moze se re¢i da je po-
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tencijal za zloupotrebe kod nekih aktivnosti ve¢i u odnosu na neke druge
aktivnosti i procese. Od ispitanika se ocekivalo da oznace samo jednu ak-
tivnost koji smatraju najosetljivijom na rizik prevara (Slika 6). Analiza jasno
diferencira tri kriticne aktivnosti i to: finansije i racunovodstvo (27,5%), na-
bavku i upravljanje lancima snabdevanja (22,5%) i pristrasnost u odabiru
poslovnih partnera i upravljanje odnosima sa istim (21,7%). Interesantno je
da od ukupno 33 ispitanika koji smatraju da su finansije i ra¢unovodstvo
najosetljivija funkcija na rizik prevara, svega 3 osobe pripadaju top me-
nadzmentu, koji i snosi odgovornost za ispravnost finansijskih izvestaja.
Sa druge strane, kada je re¢ o ostalim funkcijama, nema znacajnih razlika
u percepciji prevara na razli¢itim hijerarhijskim nivoima.

Slika 6. Funkcije/aktivnosti najizlozenije rizicima prevare

Finansije i raéunovodstvo _ 27.5%
Nabavka i upravljanje lancima _ o
snabdevanja 22.5%

Odabir dobavlja¢a/partnera i upravljanje _ 21.7%
odnosima e

IT 11.7%
Marketing i prodaja 6.7%
Logistika i transport 4.2%
Administracija i HR 2.5%
Upravljanje i odrzavanje objekata 2.5%

Korisni¢ka podrska 0.8%

Napomena: Ispitanici su birali jednu od ponudenih opcija.
Izvor: Kalkulacije autora

Kao naj¢es¢i razlog koji doprinosi pojavi prevara, ispitanici navode nejasnu
i neredovnu komunikaciju i obuku zaposlenih u domenu prevara. Oko 60%
ispitanika prethodno vidi kao klju¢ni razlog nastanka ovog problema, ne-
zavisno od hijerarhijskog nivoa kojem pripadaju i delatnosti koju obavljaju.
Sledec¢i faktor po ucestalosti je informaciona asimetrija, odnosno nesime-
trican pristup informacijama, sistemima i uopste donosenju odluka koji omo-
gucuje privilegovan polozaj pojedincima unutar organizacije. Polovina is-
pitanika smatra da su neadekvatni mehanizmi za prijavljivanje sumnjivog
ponasanja jedan od klju¢nih razloga koji pogoduju pojavi razlicitih oblika
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devijantnog ponasanja. Slede¢i po vaznosti faktori su: neadekvatna du-
binska provera zaposlenih i tre¢ih strana, staticki i zastareli sistemi interne
kontrole, sistem nagradivanja koji se zasniva na nerealno postavljenim ci-
ljevima, itd. Nedostatak finansijskih resursa za izgradnju robusnih sistema
za upravljanje rizicima se percipira kao najmanje relevantan faktor.

Slika 7. Faktori koji doprinose prevarama

Nejasna/neredovna komunikacija i obuka
zaposlenih o prevarama
Asimetri¢an pristup informacijama,
sistemima i donoSenju odluka
Neadekvatni mehanizmi za prijavljivanje
sumnjivog ponasanja
Nedovoljna dubinska provera
zaposlenih/tre¢ih strana
Oslanjanje na staticke, zastarele interne
kontrole
Sistem nagradivanja koji bazira na
nerealnim ciljevima
Ograni¢eno razumevanje novih rizika od
prevare
Nedovoljno postovanje kodeksa
ponasanja od strane viSseg menadzmenta
Ograniceni resursi za izgradnju robustnog
sistema upravljanja rizikom od prevara

60.0%

56.7%

50.0%

40.8%

40.0%

36.7%

34.2%

29.2%

15.8%

Izvor: Kalkulacije autora

Zakljucak

Brojne nepoznanice u vezi sa korporativnim prevarama su prouzrokovane
osetljivos¢u teme. Prevare i negativni efekti su ¢esto u domenu poslovne
tajne preduzeca, a informacije dostupne najuzem krugu menadzera ili ek-
sperata. U odsustvu egzaktnih podataka, kako u naucne, tako i u poslovne
svrhe, najcesce se vrse istrazivanja stavova i percepcija zaposlenih i me-
nadzera. Sprovedeno istrazivanje u Srbiji, na uzorku od 120 ispitanika iz
preduzeda razlicitih delatnosti, pokusaj je da se osvetli problematika i stekne
uvid iz ugla osoba koje u svakodnevnom poslovanju mogu da se susretnu
sa razliitim vidovima prevara.

Ispitanici na razli¢itim hijerarhijskim nivoima sam pojam korporativne pre-
vare percipiraju prevashodno kao svesno obmanjivanje tre¢ih lica, a potom
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i kao kradu imovine preduzeca. lako dominira stav da su svi zaposleni, a
ne samo top menadzment, odgovorni za otkrivanje prevara, istrazivanje je
pokazalo da postoji nizak nivo svesti o korporativnim prevarama, posebno
na nizim nivoima u organizacionoj strukturi. U skladu sa rezultatima istra-
zivanja sprovedenim u Velikoj Britaniji i Indiji, 1 rezultati istrazivanja u Sr-
biji pokazuju da vecina ispitanika u uzorku smatra da je prevara menadzera
ozbiljnija od prevara zaposlenih. Primarnu ulogu u otkrivanju prevara do-
deljuju internoj, pa tek onda eksternoj reviziji.

Na trend povecanja broja prevara je ukazalo 12,5% ispitanih, pretezno za-
poslenih u sektoru finansija i osiguranja i maloprodaji, a prema istrazivanju
PwC, u svetu su u datim sektorima najces¢i pocinioci potroSaci-prevaranti
1 sajber kriminal. U okviru eksternih, najveci rizik prevare vezuje za ha-
kere, a zatim slede organizovani kriminal i konkurenti, §to je u skladu i sa
nekim nalazima u svetu. Posebno se apostrofiraju opasnosti zloupotrebe
poverljivih informacija, insajderska trgovina i Spijunaza, pri vrhu su i pri-
strasnost prema dobavljac¢ima, kupcima ili poslovnim partnerima i sajber
kriminal, podmicivanje i korupcija i neadekvatno finansijsko izveStavanje.
Najranjivijim procesima smatraju se finansije i rac¢unovodstvo (pre svega,
to smatraju zaposleni i nizZi nivoi menadzmenta), nakon ¢ega slede nabavka
i upravljanje lancima snabdevanja i pristrasnost u odabiru poslovnih par-
tnera i upravljanje odnosima sa njima.

Kako bi zaposleni mogli da daju puni doprinos otkri¢u prevara, potrebni
su jasna i redovna komunikacija i obuka zaposlenih u domenu prevencije i
otkrivanja prevara. Osim toga, ispitanici su nezadovoljni pojavom informa-
cione asimetrije, smatrajuci da je pristup informacijama, sistemima i dono-
Senju odluka omogucen samo pojedincima, $to daje privilegovan polozaj,
ali moze biti podloga i za prevare. Potrebno je poraditi i na mehanizmima
za prijavljivanje sumnjivog ponasanja. Finansijske resurse za izgradnju si-
stema za upravljanje rizicima ne vide kao ogranicavaju¢i faktor.

Sprovedena istrazivanja daju uvid u percepcije 1 stavove zaposlenih i me-
nadZera u preduzeéima koja posluju u Republici Srbiji, te nema direktne
uporedivosti nalaza sa takvim istrazivanjem u medunarodnim okvirima,
a ni sa slicnim istrazivanjima radenim u Republici Srbiji, posto ih, prema
saznanjima autora, nije bilo u prethodnim godinama. Takode, uporediva
istrazivanja u svetu radena su u periodu od nekoliko godina (izmedu 2018.
12023.), te postoji vremenska razlika u odnosu na aktuelno istrazivanje,
koja moze uticati na relevantnost poredenja rezultata. Deo nalaza i odgo-
vora moze biti 1 pod uticajem nacionalne kulture, §to nije posebno istrazi-
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vano, uz moguénost i davanja socijalno pozeljnih odgovora. Postoji i ogra-
nicenje reprezentativnosti uzorka (nesto vise ispitanika u mladim starosnim
kategorijama 1 ispitanika Zenskog pola).

I pored navedenih ogranic¢enja sprovedeno istrazivanje, kao jedno od pio-
nirskih, daje znacajan i vredan uvid u percepcije i stavove menadzera i za-
poslenih o eksternim prevarama. Pravci u kojima se mogu kretati buduca
istrazivanja u toj oblasti, mogu biti: dublji uvid u problematiku internih i
eksternih prevara, te nac¢ina kako preduzeca reaguju, proaktivno i retroak-
tivno; veci broj ispitanika i reprezentativniji uzorak, narocito kada su u pi-
tanju seniori i pojedine privredne delatnosti; koris¢enje novih baterija upit-
nika i sloZenijih tehnika statisticke analize; poseban fokus na eksperte u
oblasti korporativnih prevara i forenzi¢kog ra¢unovodstva i na njihove sta-
vove; sprovodenje istrazivanja i na uporedivim trziStima u medunarodnom
kontekstu.
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Apstrakt

Klasicni testovi forenzicke analitike za pronalazenje netipicnih vrednosti u po-
dacima bazirani su na pretrazi zapisa sa apsolutnim poklapanjem po odabranim
poljima. Cilj ovog rada je da se u te testove ukljuce i zapisi sa slicnim sadrzajem
u odabranim poljima i da se pokaze da su novi testovi efikasniji od klasicnih. Te-
stiranje je obavljeno na javno dostupnim podacima potrosnje na karticama sluz-
benika Distrikta Kolumbija za period 2009-2014.

Kljucéne reci: Forenzicka analitika, Netipicne vrednosti, Slicni sadrzaji, Distrikt
Kolumbija, Efikasnost

JEL klasifikacija: M42, C63, C80

Abstract

Classic tests of forensic analytics for finding atypical values in data are based on
searching records with an absolute match by selected fields. The aim of this work
is to include records with similar content in selected fields in those tests and to
show that the new tests are more effective than the classic ones. Testing was done
on publicly available spending data on District of Columbia employee cards for
the period 2009-2014.

Keywords: Forensic analytics, Outliers, Similar content, District of Columbia,
Efficiency
JEL classification: M42, C63, C80

Uvod

Forenzicka analitika se intenzivno koristi u razli¢itim aplikacijama za otkri-
vanje nepravilnosti u finansijskim izvestajima (Nigrini, 1999) i nezakonitih
finansijskih tokova. Ona kombinuje naprednu analitiku sa forenzickim ra-
cunovodstvenim i istraznim tehnikama da bi se identifikovali potencijalni
retki dogadaji sa posledicama — §to je poput traZzenja igle u ogromnim sku-
povima podataka i informacija koje mogu signalizirati nevolje.
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Detekcija anomalija je zanimljiva jer ukljucuje automatsko otkrivanje zani-
mljivih i retkih obrazaca iz skupova podataka (Patcha & Park, 2007). Detek-
cija anomalija je Siroko proucavana u statistici i masinskom ucenju (Markos
& Singh, 2003), gde je poznata i kao otkrivanje odstupanja, detekcija odstu-
panja, detekcija novina i rudarenje izuzetaka. Anomalije su vazne jer uka-
zuju na znacajne, ali retke dogadaje i mogu da podstaknu preduzimanje kri-
ti¢nih radnji u Sirokom spektru domena primene

Testovi zasnovani na identifikovanju neprirodnih ponavljanja su efikasno
sredstvo za otkrivanje jedne najcescih finansijskih prevara kojim se orga-
nizacije suocavaju, a to je manipulacija evidencijama ili ra¢unima i preu-
smeravanje sredstava. Duplirana pla¢anja su dobre Seme za pronevere koje
sprovode finansijski direktor, blagajnik ili neko sa racunovodstvenim ovla-
S¢enjima.

Testovi zasnovani na ponavljanju se baziraju na pretpostavci da su preko-
merna ponavljanja u nekom nizu visedimenzionalnih finansijskih poda-
taka indikatori greske, prevare ili neke druge anomalije. U literaturi ve-
zanoj za forenzicku analitiku koristi se termin neprirodna ponavljanja u
podskupu, §to je matematicki nekorektno, jer po definiciji skupa on sadrzi
samo razliCite objekte, odnosno samo objekte koji poseduju precizno de-
finisanu osobinu. Jasno je na Sta su autori mislili, medutim, s obzirom da
je skup svih podataka jedan niz, korektnije je re¢i da se radi o ponavlja-
njima u podnizovima. Tri testa ovog tipa su prikazana u 12. poglavlju knjige
Nigrinija (2020). Takode, razne varijante ovih testova, implementirane su
u razli¢itim analitickim programima poput IDEA i TABLOU. Autor nije
pronasao druge relevatne izvore u kojima se pominje ova tema, to je vero-
vatno stoga jer je tema nova i zato Sto su ve¢ postojeci testovi uglavnom
radili dobro.

Imajuci u vidu da su ovi testovi bazirani na pojmovima jednako, odnosno
razli¢ito, u ovom radu se relaksira definicija jednakosti dve stringovne pro-
menljive. Pretpostavka je da ¢e prevarni zapisi biti vrlo sli¢ni ispravnim
kako bi se teze uocili. Takode, neki dobavljaci su u osnovi ¢erke neke vece
kompanije, te treba istraziti neprirodna ponavljanja ka u sustini istom
dobavljacu.

Kod ovih testova potrebno je sortirati podnizove, kako bi se izveli za-
kljucci. Obicno se sortira po veli¢ini podniza. U ovom radu je pokazano
kako se 1 sortiranjem po drugim kriterijjumima mogu izvesti relevantni
zakljucci.
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1. Osnovne karakteristike testova zasnovanih
na ponavljanju

Svrha testa isto-isto-isto (III) je da identifikuje neprirodna dupliranja kao
potencijalne indikatore gresaka ili prevare. Primena ovog testa pomaze u
otkrivanju dupliranih potrazivanja troSkova, greSaka u vezi sa istim ispla-
tama dobavlja¢ima, viSestrukim potrazivanjima u vezi sa garancijom ili du-
pliranim naknadama za usluge koje placaju privatni ili drzavni zdravstveni
planovi, prevarama sa povrac¢ajem novca kupcima, laziranjem zaliha, trajne
imovine 1 manipulacije sa platnim spiskom.

Test isto-isto-razli¢ito (IIR) se koristi za identifikaciju zapisa sa skoro du-
plikatima za polja koja je odabrao revizor. Revizor moze izabrati nekoliko
polja za podudaranje i bar jedno polje koje je isklju¢eno iz uparivanja. Mark
Nigrini kaze: “Isto-isto-razli¢ito test je mocan test za greske i prevaru. Ovaj
test treba uzeti u obzir za svaki projekat forenzicke analitike.” Njegovo
iskustvo je pokazalo da ,,ovaj test uvek otkriva greske u podacima o obave-
zama“ i ,,Sto je duzi vremenski period, vece su $anse da IIR otkrije greske.”

Testom ponavljanja brojeva u podnizu (PBUP) identifikuju se podnizovi sa
prekomernim ponavljanjem broja ili brojeva. Za test se koristi faktor uce-
stalosti brojeva (FUB) kojim se meri obim ponavljanja brojeva za svaki
podniz. Formula je prikazana u jednacini koja sledi:

2
Zci

FUB ==

gde je ¢; frekvencija ponavljanja broja u podnizu, ako je ona ve¢a od 1, a n
broje elemenata u podnizu. Na primer, pretpostavimo da su vrednosti podniza

23,23, 23,23, 18, 18, 38, 23
tada bi FUB za taj niz iznosio (52 + 22)/82

Tokom faze planiranja ovih testova, potrebna je doza kreativnosti kako bi
se definisalo §ta je neprirodno za dati skup podataka.

2. Podaci i metodologija

Kako bi ocenili efikasnost korigovanih testova analizira¢emo platne kar-
tice sluzbenika Distrikta Kolumbija. Podaci su dobijeni pristupom sajtu:
https://opendata.dc.gov/datasets. U vreme kada je pisan ovaj rad, informa-
cije do kojih smo dosli pokazale su da skup podataka sadrzi 563.027 zapisa.
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Analizirani su podaci za Distrikt Kolumbija i period 2009 - 2024. Godina.
Uz pomo¢ korigovanog testa 111, kao i sortiranjem po novim kriterijjumima
proizasli su neki interesantni nalazi.

U teoriji informacija, lingvistici i racunarstvu, rastojanje je metrika strin-
gova kojom merimo razliku izmedu dva stringa. Postoji nekoliko nacina
kako se moze definisati to rastojanje. U ovom radu je izabrano Levenstaj-
novo rastojanje, jer ono po autorovom misljenju najpogodnije da se relaksira
jednakost stringova u kontekstu forenzicke analitike. Sovjetski matematicar
Vladimir Levenstajn (1965) je rastojanje izmedu dva stringa definisao kao
minimalni broj izmena jednog karaktera (umetanja, brisanja ili zamena) po-
trebnih da se jedna re¢ promeni u drugu. Levenstajnovo rastojanje izmedu
dva stringa a i b (sa duzinama |a| i |b| respektivno) je dato sa lev(a,b), gde je

|a| ako je |b| =0,
_ |b| ako je |a| =0,
lev(a,b) = { lev(tail(a), tail(b)) ako je head(a) = head(b),
1 + min{lev(tail(a), b), lev(a, tail(b)), lev(tail(a), tail(b)} u ostalim slucajevima

gde je tail(x) string koji se od stringa x dobija brisanjem prvog karakter (od-
nosno, tail(xgpx; -+ x,) = x;x5 - x,, , a head(x) je prvi karakter stringa (od-
nosno, head(xpx; -+ x;) = Xp).

Prvi element u funkciji min korespondira brisanju karaktera (od stringa a
ka stringu b), drugi umetanju, a tre¢i zameni.

Na primer, Levenstajnovo rastojanje izmedu ,,Marina“ i ,,Marjan* je 3 jer
da bi smo presli sa prvog stringa na drugi neophodno je jedna zamena (i u
j) 1 jedno brisanje (r) i jedno umetanje ().

U ovom radu za test I modifikujemo pojam jednakosti za polja koja uka-
zuju na dobavljaca, a zatim istrazujemo neprirodna ponavljanja. Naime, za
dva polja ¢emo re¢i da su jednaka ako je Levenstajnovo rastojanje manje
od neke pogodno izabrane konstante.

Kod ovih testova obi¢no se analiziraju podnizovi sa velikom frekvencijom
ponavljanja, medutim i sortiranjem podnizova po nekim drugim Kritari-
jumima mozemo dobiti neke relevatne informacije koje, kao $to ¢emo vi-
deti, mogu ukazati na gresku ili manipulaciju.

Analiza podataka napravljena je u okruzenju programskog jezika Pajton,
koje se pokazao brzim i fleksiblinijim od gotovih komercijalnih softverskih
paketa odnosno eksela.
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3. Rezultati i diskusija

Modifikovani test III izdvojio je veci broj neprirodnih ponavljanja nego
uobicajeni test. U tabeli koja sledi se nalazi 10 najvecih stavki po frekven-
ciji ponavljanja koje su placene istog dana i glase na isti iznos. Dobavljac¢
u jednom redu je predstavnik klastera svih dobavljaca koji se za najvise 4
karaktera razlikuju po imenu od imena klastera dobavljaca.

Tabela 1. Rezultati modifkovanog testa III - ponavljanja

Dobavlja¢ Iznos | Frekvencija
UPS*0000X4R07806042011 2.59 195
LOWES #03256 11.56 127
AMZN MKTP US -7.39 127
FRAUD CREDIT -9.99 108
0662 EXTRA SPACE STORA 10 95
NATIONAL EMERGENCY TRA 145.86 84
H&MO0319 135.94 74
STANDARD OFFICE SUPPLY 117.75 74
NETWORK TOOL WAREHOUSE | 340.19 73
AMZN MKTP US 326.47 68

Izvor: Autor

Podaci iz Tabele 1 ukazuju na mogucu neefikasnost sluzbe za nabavku, a
to dalje vodi do neefikasnosti sluzbe za knjigovodstvo. Forenzic¢ari mogu
da istraze kompletnu tabelu po dubini. Takode, lako se mogu dobiti i ostale
relevatne informacije o izdvojenim placanjima kao §to su datum i sluzbe
koje su placanja izvrsile.

U Tabeli 2 su rezultati testa filtrirani uz uslov da je iznos ve¢i od 2000 i
da postoje bar dva ponavljanja. U tabeli se nalaze prvih deset predstavnika
klastera sortiranih po broju ponavljanja, pa onda po iznosu. Sada vidimo
jednu drugaciju sliku i o¢igledno je da bi forenzicari svakako trebalo da
ispitaju ceo klaster i ostala polja ovih transakcija, ali i klasteri koje se na-
laze dublje u tabeli.
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Tabela 2. Rezultati modifkovanog testa III — ponavljanja koja treba ispitati

Dobavlja¢ Iznos Frekvencija
LRP PUBLICATIONS 4942 29
AWL*PEARSON EDUCATION 4276.25 23
FLIK GALLCONF 16128290 4906.5 20
KIMPTON GLOVER PARK 16467.91 19
PAYPAL 7296 16
UNITED SITE SERVICE 24301.6 12
SQU*SQ *A DIGITAL SOLU 2800 12
FAIRFIELD INN & SUITES 5970 10
GALLIHER & HUGUELY ASS 2356.7 10
DISNEY RESORT-WDTC 2164.76 9

Izvor: Autor

Konacno, Tabela 3 je dobijena na slede¢i nacin: prvo je u bazi podataka po-
mocu rezultata testa formirana kolona vrednost, odnosno pomnozeni su re-
zultati ponavljanja sa iznosom, a zatim je izvrSeno sortiranje po toj koloni. U
tabeli su prvih deset rezultata testa isfiltriranih na prethodno opisan nacin.

Tabela 3. Vrednosti isplacene istom dobavljacu istog dana na isti iznos

Dobavlja¢ Vrednost | Frekvencija
KIMPTON GLOVER PARK 312890.29 19
UNITED SITE SERVICE 291619.2 12
LRP PUBLICATIONS 143318 29
SQ *CAPITAL LAND COMPA 118800 3
PAYPAL 116736 16
C & D TREE SERVICE I 99500 1
AWL*PEARSON EDUCATION 98353.75 23
FLIK GALLCONF 16128290 98130 20
FAIRFIELD INN & SUITES 59700 10
RESIDENCE INN CAPITOL 48880 8

Izvor: Autor

Poslednja tabela mozda daje najjace svetlo ka zapisima koje treba proveriti.
Kao 1 kod prethode tabele treba imati na umu da su u tabeli data imena pre-
stavnika klastera dobavljaca te bi forenzicar pri daljoj analizi trebao da iz-
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dvoji ceo klaster i pogleda ostale atribute svih zapisa u klasteru. Autor ve-
ruje da bi forenzicarima bio zanimljiv svaki zapis iz Tabele 3.

Zakljucak

Testovi kojima se ispituju neprirodna ponavljanja mogu se unaprediti relak-
siranjem pojma jednakosti stringova. To se moZze posti¢i uvodenjem metrike
medu stringovima. U radu je pokazano kako se to moze uraditi primenom
Levenstajnovog rastojanja. Unapredenje se ogleda u izdvajanju vec¢ih pod-
nizova sa karakteristikama koje su od interesa.

U radu je pokazano kako se rezultati testova ponavljanja mogu sagledati i na
drugaciji nacin primenom filtriranja i sortiranja i na taj na¢in do¢i do novih
uvida o bazi podataka koji mogu biti interesantni forenzicarima.

Takode u radu je pokazana jasna prednost okruzenja jupyter i Pajtona kao
okvira za primenu testova forenzicke analitike. Ta prednost se ogleda u br-
zini, fleksibilnosti i ceni jer ovo okruzenje je besplatno. Kao prilog tome
priloZen je programski kod kojim su dobijeni svi nalazi u radu. Mozda ¢e
nekom ovo okruzenje izgledati komplikovano, ali kao §to Nigrini kaze, nema
forenziCke analitike bez vestina iz programiranja, statistike i racunovodstva.
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Dodatak (Programski kod koriSéen za analizu podataka)

pip install Levenshtein

import pandas as pd
import numpy as np
from Levenshtein import distance

df=pd.read_excel(‘PCT.xlsx’, names=[*Agencija’, ‘Datum’,
‘Iznos’,”Dobavljac’,’Opis’] )

df.sort_values(by=[‘Datum’, ‘Iznos’, ‘Dobavlja¢’], inplace=True)
df.index = np.arange(0, len(df))
df.head(10)

dff ‘Dobavljac’] = dff ‘Dobavljac’].astype(str)
df‘Datum’] = dff ‘Datum’].astype(str)

df[‘Grupa’] =0
k=0
r=df.loc[0]
c=0
df.sort_values(by=[‘Datum’, ‘Iznos’, ‘Dobavljac’], inplace=True)
for 1 in range(len(df)):
p=df.loc[i]
if p[‘Datum’]==r[ ' Datum’] and p[‘Iznos’J==r[‘Iznos’] and distance(p[‘Dobavlja
¢’],r[‘Dobavljac’])<= 5:
ct=1
else:
df.loc[i,’G brojac’]=c
c=0
r=df.loc[i]
df.loc[i,’Grupa’]=k
k=k+1

df.sort_values(by=[‘G_brojac’,’Iznos’], ascending=[False, False],inplace=Truc)
df1=df[[‘Dobavljac’, ‘Iznos’, ‘G_brojac’]].head(10)

dfl.to_excel(‘outputl.xlsx’)

rezultat 1=df.query(‘Iznos > 2000 and G_brojac>2")
rezultat 1[[‘Dobavljac¢’, ‘Iznos’, ‘G brojac’]].head(10)

rezultat 1[[‘Dobavljac’, ‘Iznos’, ‘G brojac’]].head(10).to_excel(‘output2.xlsx”)
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dff‘P_vrednost’]=df ‘Iznos’*df[‘G_brojac’]

df 3=df.sort_values(by="P_ vrednost’,ascending=False).head(10)
df 3[[‘Dobavljac’, ‘P_vrednost’,’G_brojac’]]

df 3[[‘Dobavljac’, ‘P_vrednost’,’G brojac’]].to_excel(‘output3.xIsx”)

343






MakoKumtié ZNACAJ INFORMACIONE
k(():rgnlin?il(z;zgeei ](;()Z;:n:ker?xtsllsuge BEZBEDNOSTI U ISTRAGAMA
(RATEL) FINANSIJSKIH PREVARA 1

Daniela Androvic¢ KRIMINALA

Regulatorno telo za elektronske
komunikacije i postanske usluge

(RATEL) THE IMPORTANCE OF

Dragan Pejovié CYBERSECURITY TO FINANCIAL
Reguatoma clo 7 clektronske | FRAUD AND CRIMINAL

(RATEL) INVESTIGATIONS

Apstrakt

Digitalizacija poslovanja, kao globalna pojava, omogucila je velikom broju kom-
panija efikasnije funkcionisanje i vec¢u dostupnost njihovih usluga i proizvoda. Rad
u ovakvom okruzenju pored pozitivnih efekata, ipak je sa sobom doneo i odredene
rizike. Kao rezultat mogucnosti pojedinaca da se u digitalnom svetu laZno pred-
stave ili ukradu neciji identitet, finansijske prevare i sajber kriminal su postali
sofisticiraniji. Kredencijale za pristup informacionim sistemima moguce je danas
kupiti na dark webu, prikupiti koris¢enjem zlonamernih softvera ili kroz komuni-
kaciju elektronskim putem prevariti osobu da vam dostavi ove podatke. Imajuci
ovo u vidu, kako bi se sprecilo da napadac neoviaséeno sprovede aktivnosti u in-
formacionim sistemima, a zatim i prikrije svoje tragove, neophodno je da kom-
panija u skladu sa nacelima informacione bezbednosti implementira odgovara-
Jjuée mere zastite. Informacija o tome koje su mere zastite sprovedene bitna je i za
oblast racunovodstvene forenzike, jer do realizacije finansijskih prevara i krimi-
nala moze do¢i usled narusavanja informacione bezbednosti. U ovom radu bice
detaljno predstavljeni tipicni vektori sajber napada koji mogu dovesti do finan-
sijskih prevara i kriminala, preporucene mere zastite informacionih sistema, ali
i pitanja koje racunovodstveni forenzicar moze da postavi kako bi utvrdio da li
postoji potreba za ukljucivanjem eksperata digitalne forenzike u dalji tok istrage.

Kljucne reci: informaciona bezbednost, krada identiteta, sajber napadi, racuno-
vodstvena forenzika, digitalna forenzika

JEL klasifikacija: M10, M15, K24

Abstract

Digitization of business, as a global phenomenon, has enabled a large number of
companies to function more efficiently and to make their services and products
more accessible. However, working in such an environment, in addition to posi-
tive effects, also brought with it certain risks. As a result of individuals being able

345



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

to impersonate or steal someone’s identity in the digital world, financial fraud and
cybercrime have become more sophisticated. Credentials for access to informa-
tion systems can be purchased nowadays on the dark web, collected by using ma-
licious software or through electronic communication by tricking a person into
providing you with this information. Bearing this in mind, in order to prevent an
attacker from carrying out unauthorized activities in information systems and then
covering his tracks, it is necessary for the company to implement appropriate pro-
tection measures in accordance with the principles of information security. Infor-
mation about what protection measures have been implemented is also important
for the field of forensics accounting, because the realization of financial fraud and
crime can occur due to the violation of information security. This paper will pre-
sent in detail typical vectors of cyber-attacks that can lead to financial fraud and
crime, recommended measures to protect information systems, but also discuss
questions that a forensics accounting expert can ask to determine whether there is
a need to involve digital forensics experts in the further course of the investigation.

Keywords: information security, identity theft, cyber attacks, fraud examination,
digital forensics

JEL Classification: M10, M15, K24

Uvod

Brzi razvoj informaciono-komunikacionih tehnologija doveo je do toga da
zivimo u dobu digitalizacije, koja je postala sastavni deo svakodnevnog
funkcionisanja 1 upravljanja savremenim drustvenim tokovima (Parviainen
et al., 2022). Digitalizacija je omogucila dve nove izuzetno korisne funk-
cije savremenog drustva: pristup podacima i ¢uvanje istih. Vec¢ina uredaja
koje koristimo povezana je na internet — racunari, tableti, pametni telefoni,
kamere, automobili, internetom povezane stvari (eng. Internet of Things —
IoT). Upravo to, kao i svi pojedinac¢no memorisani li¢ni podaci, ukljucujuéi
ali se ne ogranicavajuci na dokumenta, fotografije, intelektualnu svojinu,
stvorili su ogromne i bezgrani¢ne mogucnosti za stvaranje novog oblika
kriminala koji je za kriminalne grupe i pojedince postao isplativiji ¢ak 1 od
trgovine narkoticima.

Kako tehnologija nastavlja da napreduje, tako se povecavaju i pretnje koje
postavljaju sajber-kriminalci. Prema procenama iz izvestaja objavljenog od
strane Cybersecurity Ventures, globalni godiSnji troSak sajber-kriminala
¢e dostici 9,5 triliona ameriCkih dolara u 2024. godini (Freeze, 2023). Ako
bismo sajber-kriminal merili kao da je drzava, on bi bio treca najveca ekono-
mija na svetu, odmabh iza Sjedinjenih Americkih Drzava i Kine. O¢ekujemo
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da ¢e troskovi Stete od sajber-kriminala globalno rasti za 15 procenata go-
disnje u naredne dve godine, dostizu¢i 10,5 triliona americkih dolara go-
diSnje do 2025. godine, §to je porast sa 3 triliona americkih dolara u 2015.
godini. Ova procena troskova zasniva se na istorijskim podacima o sajber-
kriminalu, ukljucujuéi rast u poslednjim godinama, dramati¢no povecanje
aktivnosti hakera podrzanih od strane drzava i organizovanih kriminalnih
grupa, kao i na Cinjenici da ¢e kolic¢ina resursa koja moze biti napadnuta
(eng. attack surface) biti deset puta veca 2025. godine nego sto je to danas.

Kao posebna grana forenzike, javlja se forenzicko racunovodstvo, koje zah-
teva integraciju forenzickih, raCunovodstvenih i revizorskih vestina. Prema
definiciji koju je dalo udruzenje ACFE (Association of Certified Fraud Exa-
miners), “forenzicko racunovodstvo je koris¢enje raCunovodstvenih vestina
u potencijalnim ili stvarnim civilnim ili kriviénim sporovima, ukljucujuci
opsteprihvacene racunovodstvene i revizorske principe; utvrdujuci gubitke
profita, prihoda, imovine, ili $tete, procene internih kontrola, prevare i sve
drugo Sto zahteva ukljucivanje racunovodstvenih ekspertiza u pravni si-
stem” (Kranacher & Riley, 2023). Forenzic¢ko racunovodstvo ne obuhvata
samo klasi¢no racunovodstvo i klasi¢ne prevare, ve¢ se bavi se i kompjuter-
skim prevarama i sajber kriminalom, te je saradnja sa ekspertima iz oblasti
digitalne forenzike i sajber bezbednosti neophodna kako bi se utvrdilo da
li je doslo do prevare i na koji nacin.

U ovom radu najpre ¢emo opisati procese koji su vezani za borbu protiv
sajber kriminala (Phillips et al., 2022), zatim fenomen krade identiteta u
digitalnom svetu (Hasham et al., 2019) i uticaj sajber napada na aktivnosti
forenzi¢kog racunovode, kako bi prikazali nacin na koji aspekti informa-
cione bezbednosti i digitalne forenzike uticu na racunovodstvenu forenziku.
Nakon toga predstavicemo mere zastite koje organizacije treba da primene
kako bi se sumnja u verodostojnost podataka otkrivenih u toku istraga ra-
cunovodstvenih forenzi¢ara smanjila, preporuke za bezbedno pretrazivanje
javnih izvora na internetu i na kraju u zakljucku dati pitanja koja racuno-
vodstveni forenzi¢ar moze da postavi kako bi utvrdio da li postoji potreba
za ukljucivanjem eksperata digitalne forenzike u dalji tok istrage.

1. Sajber kriminal

Troskovi sajber-kriminala ukljucuju Stetu i unistavanje podataka, ukradeni
novac, izgubljenu produktivnost, kradu intelektualne svojine, ukradene
licne 1 finansijske podatke, proneveru, prekid normalnog poslovanja nakon
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napada, forenzicku istragu, obnovu i brisanje hakovanih podataka i sistema,
Stetu na reputaciji, pravne troskove i potencijalno kazne od strane regula-
tornih tela (Bohme, 2013, pp. 265-300).

S obzirom na to da se ovaj vid kriminala mora suzbiti pronalazenjem i ka-
znjavanjem pocinilaca krivi¢nih dela, razvijena je nova grana forenzike —
digitalna forenzika. Ova disciplina kombinuje elemente prava, informatike i
kriminalistike u svrhu prikupljanja i analize podataka sa racunarskih sistema,
mreza, bezi¢nih komunikacija i medijuma za ¢uvanje podataka, a na nacin
koji je prihvatljiv kao validan dokaz u sudskom procesu (US-CERT, 2008).

Digitalnom forenzikom vrsi se analiza racunara, uredaja i raCunarskih mreza
koji su koris¢eni za napad odnosno koji su bili predmet napada. Traga se
za racunarskim programima, izvornim kodovima virusa, meta podacima
1 ostalim digitalnim dokazima, sa ciljem dokazivanja izvrSenja krivicnog
dela i identifikacije pocinioca. “Digitalni dokaz je svaki elektronski zapis
koji je nastao na racunaru ili njemu slicnom uredaju, a napravljen je od
strane Coveka ili je automatski generisan i kao takav moze sluziti u doka-
znom postupku pred sudom ili drugim drZzavnim organom koji odlucuje o
tom pitanju” (Stamenkovi¢, 2014, p. 108).

Dokazivanje pocinjenog krivi¢nog dela podrazumeva i svedocenje foren-
ziCara koji moraju da opisu na koji nacin je dokaz obezbeden, kao i kako
je dokazni materijal cuvan i analiziran u laboratoriji. Ukoliko ovi postupci
nisu uradeni na zakonom propisan nacin, dokaz postaje neprihvatljiv za sud
u sudskom postupku odnosno organe uprave u upravnim postupcima, a po-
stupak se najcesce zavrsava oslobadaju¢om presudom, odnosno odlukom
nadleznog organa.

2. Krada identiteta

Krada identiteta predstavlja tesko krivicno delo koje moze imati znacajne po-
sledice po Zrtve. U istrazivanju McKinsey kompanije ona je prepoznata kao
najznacajniji aspekt informacione bezbednosti koji moze uticati na istrage
finansijskih prevara i kriminala (Hasham et al., 2019). U digitalnom svetu
se realizuje tako Sto se napadac prilikom pristupa informaciono-komu-
nikacionom sistemu identifikuje kao neko drugi (Jones & Martin, 2010).
Iako postoje razli€iti nac¢ini pomocu kojih se utvrduje da li korisniku treba
odobriti pristup informaciono-komunikacionom sistemu, od korisnika se
i dalje u mnogim slucajevima trazi samo korisnicko ime i lozinka za pri-
stup. Kao dodatnu zastitu moguce je ukljuciti multifaktorsku autentifikaciju,
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koja pored toga Sto korisnik zna korisni¢ko ime i lozinku oc¢ekuje da kori-
snik dokaze da nesto ima (mobilni uredaj ili token) ili da dokaze da je to
on uz pomo¢ biometrijskih podataka (Singh & Singh, 2019), ali ova zastita
nije uvek dostupna niti je kada postoji uvek podesena kao obavezna opcija.
Zato ne ¢udi ¢injenica da se napadaci ¢esto odlucuju za kupovinu kreden-
cijala (korisnic¢kih imena i lozinki) na dark web-u ili kradu kredencijala ko-
riS¢enjem spear fising napada i/ili malicioznog softvera.

Spear fising je oblik sajber napada koju hakeri koriste za kradu osetljivih
informacija ili instaliranje zlonamernog softvera na uredaje zrtava. To je
posebna verzija fiSing poruka koja cilja pojedince, a posebno zaposlene koji
imaju pristup osetljivim podacima u informacionom sistemu (Parmar, 2012).
Za razliku od obic¢nog fisinga, koji koristi masovne imejlove, spear fising je
ciljani napad. Napadaci koriste personalizovane, lazne pozive ili druge me-
tode kako bi uverili zrtvu da otvori maliciozan prilog ili poseti veb stranicu
na kojoj se trazi da se unesu kredencijali. Cilj napadaca je da zarazi uredaj
zrtve malicioznim softverom ili da dobije kredencijale za pristup informa-
cionom sistemu, osetljivim i finansijskim podacima, koji se zatim koriste
za izvrsenje prevara, krade identiteta i druga krivi¢na dela. Napadu pret-
hodi znacajno istrazivanje o zrtvi ili targetiranoj organizaciji, koje cesto uk-
ljuCuje pribavljanje licnih podataka o Zrtvi, da bi se lazno predstavili kao
neko kome zrtva veruje, najéesce kao prijatelj ili kolega od poverenja (What
Is Spear Phishing? Definition and Prevention | Fortinet, n.d.). Istrazivanja
1 statisticki podaci pokazuju da je pretnju od spear fiSing naloga iskusilo
50% organizacija Sirom sveta u 2022. godini, a 24% organizacija je imalo
bar jedan kompromitovan nalog kao posledicu ove vrste napada. Navodi
se da organizacije dnevno prime ¢ak 10 sumnjivih mejlova, dok 5 pripada
spear fising vrsti (Barracuda Networks, 2023).

Iako se maliciozni softveri mogu distribuirati sa razli¢itim ciljevima (od pri-
kupljanja informacija o korisnicima uredaja/usluga do zaklju¢avanja poda-
taka i ucenjivanja), podaci kompanije Checkpoint za 2023. godinu pokazuju
da su Infostealer malveri koji prikupljaju lozinke, informacije o bankarskim
nalozima/transakcijama, nov¢anicima kriptovaluta i ostale licne podatke bili
na drugom mestu na svetu po zastupljenosti sa 24% (Checkpoint, 2023).
Maliciozni softveri koji pripadaju ovoj familiji imaju moguénost priku-
pljanja podataka unetih putem tastature, pravljenja snimaka ekrana i krade
podataka sacuvanih u veb pretrazivacu, i vrlo brzo nakon prikupljanja po-
dataka se sami deinstaliraju ili postaju neaktivni kako bi izbegli detekciju.
Pored Infostealer malvera, u svrhu krade identiteta napadac¢i mogu koristiti i
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Spijunske softvere. Neki od ovih softvera imaju znatno ve¢e mogucnosti za
prikupljanje informacija sa korisnickih uredaja i pruzaju moguénost pracenja
aktivnosti korisnika u duzem vremenskom periodu bez detekcije. Tako na
primer, Pegasus Spijunski softver koji se moze instalirati na mobilni telefon
bez ikakve interakcije korisnika samim pozivanjem ili slanjem poruke od
strane napadaca, pruza moguénost napadacu da prikupi sve podatke koji
su dostupni na telefonu (od lokacija, poruka, imejlova, medijskih fajlova
pa do podataka koje prikupljaju instalirane aplikacije) (Kaster & Ensign,
2022; Whitmore & Whitmore, 2024).

Na kraju napadaci mogu kupiti kredencijale i na dark webu (Liu et al., 2020).
Ovi podaci Cesto ukljucuju licne podatke, finansijske podatke, kredencijale
i druge osetljive informacije. Do njih se naj¢esc¢e dolazi koris¢enjem pret-
hodno opisanih tehnika spear fiSing-a ili malicioznih softvera od strane
drugih napadaca, a koji su voljni da ih prodaju na dark webu, ali mogu biti
i rezultat uspesno izvedenog hakerskog napada na informacioni sistem. Pro-
daja se obavlja putem prodavnica i foruma na dark webu, kao Sto su Russian
Market (Admin, 2024), a aktuelni linkovi se mogu pronac¢i i alatima za pro-
nalazenje ukradenih kredencijala kao $to je SocRadar (SOCRadar Cyber
Intelligence, 2024). Linkovima se pristupa pomocu Tor brauzera (The Tor
Project | Privacy & Freedom Online, n.d.) koji ima za cilj da osigura ano-
nimnost korisnika dark web-a, dok se sama kupovina kredencijala obavlja
u kriptovalutama (Bitcoin ili Monero). Prednost kupovine kredencijala na
dark web-a je ta Sto napada¢ moze ukrasti identitet Zrtve bez interakcije sa
infrastrukturom njene/njegove organizacije, pa je detekcija inicijalnog vek-
tora sajber napada otezana.

3. Uticaj sajber napada na aktivnosti forenzickog
racunovode

Imajuci u vidu da sajber napadi mogu znacajno uticati na verodostojnost i
taCnost informacija u informacionom sistemu, oni mogu uticati i na zakljucke
koje je doneo forenzicki racunovoda. Nakon prve faze napada koja treba da
omoguci napadacu informacije neophodne za kradu identiteta, sprovode se
ostale faze napada koje zavise od samih mogu¢nosti napadaca i njihovih
ciljeva, kao 1 mera zastite koje je organizacija primenila. Ono §to treba na-
glasiti jeste da ukoliko je napada¢ dosao do kredencijala korisnika tako Sto
ga je prevario da ih unese na internet stranici koja imitira realne sisteme
koje korisnik koristi, koristeci spear fiSing metodu napada ili ih je kupio na
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dark webu, to ne znaci da ih napada¢ moze u svim situacijama iskoristiti
direktno za pristup informacionom sistemu za koji zeli. Sa stanovniStva in-
formacione bezbednosti organizacije koriste firewall uredaje kako bi ogra-
nicili pristup servisima i informacionim sistemima samo iz onih mreza i
na one korisnike kojima je neophodan (Liang, 2011). To u praksi znaci da u
vecini sluc¢ajeva napadac¢ mora najpre da kompromituje uredaj korisnika ili
neki od drugih servisa/usluga organizacije kako bi mogao da iskoristi kre-
dencijale do kojih je doSao. Sama kompromitacija uredaja korisnika moze
se obaviti koris¢enjem malicioznih softvera koji pruzaju moguénost izvr-
Savanja komandi od strane napadaca. Imajuci u vidu razlicite potrebe na-
padaca u razli¢itim fazama napada, ne ¢udi ¢injenica da su danas najra-
sprostranjeniji maliciozni softveri koji se mogu koristiti u razlicite svrhe,
gde je prema izvestaju kompanije Checkpoint 32% napada na globalnom
nivou koristilo ovu vrstu malvera i da se za distribuciju uglavnom koristio
imejl (Checkpoint, 2023). S druge strane napadaci mogu iskoristiti i ranji-
vosti servisa i uredaja organizacije koji su javno dostupni putem interneta
kako bi dobili pristup nekom od sistema. Iz tog razloga se operativni si-
stemi i softveri moraju redovno azurirati kako bi se izbegla ova situacija.

Treba naglasiti da nemaju svi uredaji ili informacioni sistemi podjednaku
vaznost za napadaca pa nakon dobijanja inicijalnog pristupa napadac pro-
cenjuje nacine kako da sa jednog uredaja/sistema prede na drugi (izvrsi
tzv. lateralnu kretnju) (He et al., 2024) ili kako da sa obi¢nog (neprivile-
govanog) korisnika prede na korisnika sa administratorskim pravima (iz-
v18i tzv. eskalaciju privilegija) (Kujanpii et al., 2021). U ovom procesu se
uglavnom koriste ranjivosti samih operativnih sistema i servisa, kao 1 spe-
cijalizovani alati za kradu kredencijala sa sistema kao $to je Mimikatz (EI-
Hadidi & Azer, 2020). U kontekstu finansijskih prevara i kriminala cilj na-
padaca je da primenom ovih metoda dode do informacionog sistema koji se
koristi za finansijske transakcije i da ima kredencijale administratora ovog
sistema ili nekog od korisnika koji se bavi transakcijama. Ukoliko dode do
kredencijala administratora napada¢ moze menjati podatke u sistemu i pred-
staviti da je to uradio neko od drugih korisnika, 1 na taj nacin uticati na ve-
rodostojnost podataka koje analizira racunovodstveni forenzicar, ali i priku-
piti poverljive podatke o poslovanju kako bi ih kasnije prodao konkurenciji.

Da bi izbegao da bude otkriven i identifikovan napadac se sluzi metodima
digitalne antiforenzike (Majed et al., 2020). Digitalna antiforenzika pred-
stavlja skup tehnika i metoda koje se koriste za ometanje ili kompromitovanje
procesa digitalne forenzike. Ova disciplina ima za cilj da oteza istrazivanje
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1 onemoguci prikupljanje validnih digitalnih dokaza tokom forenzicke ana-
lize. Digitalna antiforenzika moze ukljucivati manipulaciju sistemskih da-
toteka, registara, logova i drugih komponenata. Napadaci mogu promeniti
metapodatke, izbrisati tragove svoje aktivnosti ili ¢ak lazirati dokaze i na
taj nacin dovesti u pitanje forenzicke izvestaje ili svedocenja.

Ukoliko napada¢ neovlas¢eno uz pomo¢ ukradenih naloga pristupi infor-
macionom sistemu, zadatak forenzicara je da prikupe podatke i identifi-
kuju pocinioca. S druge strane eksperti iz informacione bezbednosti treba
da predloze reSenje o ¢uvanju logova o pristupu i bezbednosnih dogadaja
kako bi se izbeglo da ih napadac¢ sa administrativnim pristupom sistemu
izbriSe ili lazira. U tu svrhu preporuka je da se logovi sa informacionih si-
stema klju¢nih za funkcionisanje organizacije centralizovano prikupljaju i
analiziraju u SIEM (Security Information and Event Management) alatima
ili drugim bezbednosnim resenjima (Lopez Velasquez et al., 2023). U slu-
cajevima kada organizacija koristi cloud usluge treba proveriti sa provaj-
derom na koji nacin se ¢uvaju logovi o aktivnostima korisnika, ukljucu-
juéi pristup resursima, promene konfiguracije i druge relevantne dogadaje.

Na kraju, kako bi prikrio svoje stvarne namere i prouzrokovao haos, na-
padac moze izvesti i druge vrste napada kao $to je ransomver napad kod
kojeg se podaci organizacije zakljuCavaju i od organizacije trazi otkup kako
bi ponovo dobili pristup podacima (Beaman et al., 2021).

4. Primer sajber napada

Imajuci u vidu da informacije do kojih se dolazi u toku istraga digitalnih
1 raCunovodstvenih forenzicara, kao 1 tokom obrade incidenata iz oblasti
informacione bezbednosti, mogu biti osetljive, one najcesce nisu dostupne
javnosti u punom obimu. Stavise, u oblasti informacione bezbednosti
se uvode pravila i prakse koje definiSu kako primalac informacije moze
da postupi sa informacijom koja mu je podeljena, tzv. TLP (eng. Traffic
Light Protocol) (Traffic Light Protocol (TLP), n.d.). Iz ovog razloga usvojili
smo metodologiju po kojoj smo za period od poslednjih 5 godina izvrsili
analizu:
* javno dostupnih informacija o napadima koji su ugrozili finansijsko
poslovanje organizacija,
+ informacija o pretnjama po finansijski sektor koje su bile dostupne u
MISP platformi Nacionalnog CERT-a (SRB-CERT Activities, 2023)
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kako bi pronasli primer sajber napada koji moze na najbolji nacin ukazati na
znacaj oblasti informacione bezbednosti po rac¢unovodstvenu forenziku. Uz
pomo¢ Google, DuckDuckGo i Bing pretrazivaca pronasli smo vesti i do-

7% ¢

kumente za kljucne reci “cyber attack on financial software”, “cybercrime

99 ¢¢

criminal group targeting financial technology with malware”, “stolen cre-
dential from darkweb used in cyber-attack on financial technology”, “spear
phishing attacks on financial software users” i posmatrali prvih 50 rezul-
tata, dok smo u MISP platformi izvrsili pretragu po svim dostupnim po-
ljima za re¢ “financial”. Primer koji se izdvojio po tome $to sadrzi najpot-
punije informacije i koji je moguce javno podeliti je napad koji je koristio
EVILNUM malver (Vavra, 2020; Porolli, 2020).

Meta EVILNUM napada su bile fintech kompanije koje izmedu ostalog ra-
zvijaju platforme i alate za usluge placanja, upravljanje kreditima, usluge
osiguranja i upravljanje investicijama (Barroso & Laborda, 2022). Glavni
cilj napada bio je prikupljanje informacija o samim fintech kompanijama
ali 1 njihovim klijentima. Kao inicijalni vektor napada iskoriS¢ena je spear
fising tehnika (opisana u delu rada koji se bavi kradom identiteta) gde su
putem mejla distribuirani linkovi ka malicioznim ZIP fajlovima na google
drive-u zaposlenima u tehnickoj podrsci i menadzerima klijentskih naloga.
Imejlovi su imitirali poruke poslate od strane direktora finansijskih insti-
tucija i neretko su se pozivali na KYC (eng. Know Your Customer) proces.
Pored mogu¢nosti prikupljanja informacija i krade identiteta u digitalnom
svetu, maliciozni softveri koris¢eni u ovom napadu pruzali su moguénost
izvrSavanja komandi od strane napadaca, te mogucnost za eskalaciju pri-
vilegija i lateralnu kretnju unutar okruzenja organizacije.

Primeri informacija koje su ukradene prilikom ovih napada su:

* dokumenti sa listama klijenata i njihovim investicijama,

» softverske licence i kredencijali za pristup platformama za investi-
ranje,

* imejl kredencijali,

+ informacije o pristupu online uslugama iz veb pretraZivaca,

+ informacije o kreditnim karticama i identifikacionim dokumentima
(licnim kartama, pasoSima).

Iako ne postoje javno dostupne informacije o tome kako su kredencijali
klijenata fintech kompanija pogodenih ovim napadom dalje koriS¢eni, do-
stupne informacije ukazuju na to da su mogli biti iskoriS¢eni kako bi se u
ime klijenta trgovalo na berzi. Ovakav scenario jasno potvrduje da postoji
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potreba za saradnjom eksperata iz oblasti informacione bezbednosti, digi-
talne i racunovodstvene forenzike.

5. Mere zaStite

Zbog znacaja informaciono-komunikacionih (IKT) sistema za funkcionisanje
pojedinca, organizacija, pa ¢ak i cele drzave, njihova kontinuirana zastita
postaje sve vaznija. Ukoliko adekvatne mere zastite nisu primenjene napa-
dac¢i mogu ugroziti ove sisteme ¢ak i pomocu jednostavnih alata i taktika.
Kako bi mere zastite bile adekvatne i uticale na to da efekat potencijalnih
incidenata iz oblasti informacione bezbednosti bude $to je moguce manji,
one moraju biti primerene riziku kojem je sistem izlozen. U tu svrhu uspo-
stavljena je familija standarda ISO/IEC 27000 koja ispunjava ove uslove, a
delovi ovih standarda su uvedeni i kao obavezni kroz nacionalne propise za
operatore sistema od posebnog znacaja koji se bave delatnostima kriticnim
za funkcionisanje drzave (Androvic et al., 2017). Familija standarda ISO/
IEC 27000 predstavlja najbolju poslovnu praksu za celokupan proces ra-
zvoja Sistema upravljanja bezbednosc¢u informacija (Information Security
Management Systems - ISMS) 1 sadrzi skup smernica i procedura za imple-
mentaciju, odrzavanje i poboljSanje sigurnosnih mera bezbednosti u IKT si-
stemima. Da bi uskladilo svoje interne procedure i uputstva, ispunilo sve za-
konske obaveze i obezbedilo postovanje propisa i medunarodnih standarda,
svako pravno lice moze usvojiti [SO standard. Pravno lice, odnosno organi-
zacija to moze preduzeti nizom mera i aktivnosti, donoSenjem i primenom
Akta o bezbednosti, primenom procedura definisanih u standardima kroz
interne operativne procedure i postupke, i sertifikacijom ISMS-a (pri cemu
sertfikacija predstavlja proveru uspostavljenog Sistema upravljanja bezbed-
noS¢u informacija koje vrsi izabrano sertifikaciono telo). Akt o bezbednosti
predstavlja jedinstveni dokument kojim su propisane mere zastite, procedure
postizanja i odrzavanja adekvatnog nivoa informacione bezbednosti unutar
IKT sistema i odredena lica odgovorna za pracenje primene njegovih odre-
daba. Znacaj ovog dokumenta ogleda se u tome Sto podstice operatora IKT
sistema od posebnog znacaja da sagleda svoj informacioni sistem, popise
sve njegove komponente i utvrdi da li neka od njih treba da bude dodatno
zasticena, Sto predstavlja dobar osnov za nastavak analize rizika.

Sa stanovnistva zastite od krade identiteta najvaznije mere su redovna edu-
kacija zaposlenih o pretnjama po informacionu bezbednost i primena dvo-
faktorske autentifikacije na informacionim sistemima koji su kriti¢ni za
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funkcionisanje organizacije (kao $to je na primer sistem za finansijsko po-
slovanje). Redovna edukacija zaposlenih pomaze u tome da se poveca nivo
sajber higijene, te da zaposleni mogu lakSe da prepoznaju fiSing napade i
sprece da njihovi uredaji budu kompromitovani. Nacionalni CERT Repu-
blike Srbije (Nacionalni CERT Republike Srbije, n.d.) je u tu svrhu objavio
brosuru o fiSingu (SRB-CERT, 2021) sa uputstvima kako prepoznati ovaj
napad, ali 1 uspostavio platformu “Za bezbedniji klik” (SRB-CERT, 2022)
koja ima za cilj podizanje svesti iz oblasti informacione bezbednosti i una-
predenje sajber higijene. S druge strane dvofaktorska autentifikacija je naj-
efikasniji nacin zastite koji spreCava napadaca, ukoliko je dosao do kreden-
cijala korisnika, da ukrade identitet korisnika u informacionom sistemu,
bilo u inicijalnoj bilo u nekoj od kasnijih faza napada. Ova mera zastite se
moze implementirati na vise nacina i bazira se na tome da korisnik pored
toga Sto zna lozinku mora da dokaze svoj identitet jos nekim od faktora.
Danas se najcesce kao dodatni faktor koriste autentifikatori koji generisu
kratkotrajne kodove na mobilnim uredajima kao $to su Google autentifikator
(Google Authenticator, n.d.) i Microsoft autentifikator (Microsoft Authen-
ticator, n.d.). Pored dvofaktorske autentifikacije, preporucljiva je i redovna
promena lozinki i izbegavanje kori$¢enja istih lozinki za pristup na razli-
¢itim sistemima.

Imaju¢i u vidu moguénosti malicioznih softvera, organizacija mora koristiti
antivirus i antimalver reSenja, kao i redovno azurirati operativne sisteme
i softvere kako ne bi bila zloupotrebljena neka od ranjivosti. Otkrivanje
novih ranjivosti se deSava svakodnevno, te je veoma vazno da organizacije
budu informisane o aktuelnim ranjivostima. Nacionalni CERT na svom
sajtu u sekciji Preporuke redovno objavljuje informacije o bezbednosnim
azuriranjima koji se ticu softvera koji se masovno upotrebljavaju, dok je
za potrebe operatora od posebnog znacaja (koji se bave delatnostima kri-
ti¢nim za funkcionisanje drzave) uspostavio posebnu MISP platformu (eng.
Malware Information Sharing Platform) na kojoj deli informacije o indika-
torima aktuelnih napada u svetu. Takode, u okviru svojih nadleznosti pru-
zanja ranih upozorenja Nacionalni CERT obavestava organizacije u Repu-
blici Srbiji ukoliko dode do saznanja da postoje ranjivi sistemi u njihovoj
infrastrukturi ili da su korisnicki kredencijali njihovih zaposlenih kompro-
mitovani.

Redovno kreiranje rezervnih kopija (eng. backup) je jos jedan od vaznih
aspekata informacione bezbednosti koji je ne samo bitan u kontekstu opo-
ravka sistema u slucaju sajber napada vec¢ i1 u kontekstu racunovodstvene
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forenzike. Ukoliko rezervna kopija nije ugrozena sajber napadom moguce
je utvrditi da li je bilo izmena u podacima koje racunovodstveni forenzicar
analizira, pogotovo imajuci u vidu da je jedna od preporuka da se povre-
meno kreira i jedna kopija podataka koja nece biti povezana na mrezi or-
ganizacije (SRB-CERT, 2019).

6. Primena OSINT metoda u forenzickom racunovodstvu

OSINT (Open Source Intelligence) metode se sve vise primenjuju u foren-
zickom racunovodstvu za otkrivanje mogucih prevara. Primena odgovara-
jucih analitickih postupaka, metoda i tehnika koje praktikuje OSINT pred-
stavlja jedan od znacajnih nacina istrage. Analiticki postupci imaju ulogu
u otkrivanju neuobicajenih i neocekivanih podataka u finansijskim izvesta-
jima. Forenzicka analiza se u ovakvim postupcima oslanja na induktivan
pristup koji je karakteristi¢an za OSINT.

Dedukcija u analizama polazi od teorije 1 unapred postavljenih pretpo-
stavki, zatim podrazumeva faze posmatranja, da bi se doslo do zapazanja
koja zatim potvrduju ili poric¢u polaznu teoriju. Induktivno razmisljanje je
suprotno, jer je polazna osnova posmatranje, zatim prepoznavanje obra-
zaca, 1 na kraju stvaranje hipoteze i teorije (Hoffman, 2021). Pristup su-
protan dedukciji koja se uobic¢ajeno primenjuje omogucava istraziteljima
da, na temelju zapazanja i analize, stvaraju hipoteze o mogu¢im prevarama
ili nepravilnostima. Induktivni pristup uz primenu OSINT alata omogu-
¢ava i otkrivanje skrivenih tragova, kao §to su digitalni zapisi, meta po-
daci 1 komunikacije. U praksi, kombinacija oba pristupa omogucava foren-
ziCarima da razumeju situaciju, izbegnu pretpostavke i donesu objektivne
zakljucke.

Bezbednosne mere u OSINT istrazivanjima su klju¢ne kako bi se osigu-
rala sigurnost i1 zaStita istrazitelja tokom prikupljanja podataka iz otvorenih
izvora. Istraziteljima se preporucuje da pored primena mera koje obezbe-
duju anonimnost (The Tor Project | Privacy & Freedom Online, n.d.) i pri-
vatnost, za svaku novu istragu obezbede Cist sistem (bez podataka i artifakta
od prethodnih istraga), nove naloge, namenske uredaje, izolovane sisteme
ili virtuelne masine, kao 1 pristup alatima za istrazivanje (Hoffman, 2021).

Istraziteljima se u toku faze prikupljanja i analize podataka savetuje pri-
mena OSINT alata, kao $to je na primer Maltego. Na taj na¢in mogu
do¢i do podataka o organizacijama ili po¢iniocima koji su predmet
istrage. Izvor podataka o pojedincima ili organizacijama nisu samo be-
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splatne javne informacije dostupne na internetu, ve¢ OSINT ukljucuje i
podatke iz knjiga, izveStaja, ¢lanaka u medijima, saopStenja za javnost,
slika, video zapisa, vebinara i javnih govora.

Sve prikupljene informacije je neophodno proveriti i verifikovati koriSc¢e-
njem viSe izvora informacija, Cuvati ih na sigurnom mestu, a osetljive en-
kriptovati radi vece sigurnosti.

Zakljucak

Digitalna forenzika i ra¢unovodstvena forenzika su usko povezane disci-
pline koje imaju za cilj da otkriju dokaze i detalje o sumnjivim aktivno-
stima, obi¢no u vezi sa finansijskim kriminalom i prevarama. lako se i sama
digitalna forenzika moZe smatrati delom informacione bezbednosti, njen
znacaj za uspesne istrage racunovodstvene forenzike moze biti znatno veci.
Naime, na osnovu toga kako se neka organizacija ophodi prema informa-
cionoj bezbednosti 1 rizicima iz ove oblasti moze se proceniti da li postoji
sumnja u verodostojnost podataka prikupljenih iz informacionih sistema
od strane racunovodstvenih forenzicara. Neka od pitanja na koja bi racu-
novodstveni forenzicar trebalo da dobije odgovor su:

e Da li su definisane mere zastite IKT sistema?
Da li se koristi dvofaktorska autentifikacija za pristup kriticnim si-
stemima?
Da li organizacija pravi rezervne kopije svojih sistema?
Da li organizacija koristi antivirus i antimalver softver?
Da li imaju SIEM (eng. Security Information and Event Manage-
ment) reSenje?

e Dali odrzavaju redovne obuke iz oblasti informacione bezbednosti
za svoje zaposlene?

e Dalije u proslosti bilo znacajnih napada na njihovu organizaciju?

Na osnovu odgovora na ova pitanja i informacija predstavljenih u ovom radu,
racunovodstveni forenzicar ¢e biti u mogucénosti da proceni da li u nekom
trenutku njene/njegove istrage postoji potreba za dodatnom saradnjom sa
ekspertima iz oblasti digitalne forenzike kako bi se otklonile sumnje na ve-
rodostojnost 1 tacnost podataka. Takode, u ovom radu je predstavljena i me-
toda prikupljanja informacija o organizacijama i zaposlenima kori§¢enjem
javnih izvora podataka (tzv. OSINT metoda) kako bi se ukazalo da i ovo
mogu biti korisni podaci u istragama, ali i pozvalo na oprez da se prilikom
ovih istrazivanja treba voditi racuna o sajber bezbednosti.
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Apstrakt

Procjena vrijednosti je sveobuhvatna analiza svih informacija o preduzecu, finan-
sijskih izvjeStaja, pokretaca vrijednosti, makroekonomskih pokazatelja, statistickih
predvidanja, kao i primjena osnova vrijednosti i metoda procjene ciji je cilj izno-
Senje misljenja eksperata o vrijednosti preduzeca u odredenu svrhu i na odredeni
dan. Pored niza izazova u procjeni vrijednosti preduzeca, pojavijuje se dodatni kri-
ticni faktor odnosno sumnja na finansijske prevare i nepravilnosti u finansijskim iz-
vjestajima. Za kvalitetnu procjenu vrijednosti od kljucnog je znacaja da finansijski
izvjestaji budu pouzdani, tacni i da ulijevaju povjerenje, te se ovdje uocava vaznost
angazmana forenzickih racunovoda. Forenzicki racunovoda moze pomoci u iden-
tifikaciji prevara u finansijskim izvjeStajima, ali i obezbijediti kompletan due-dili-
gence zasnovan na sveobuhvatnom istrazivanju poslovanja i kompanije, Sto zna-
Cajno determinise kvalitet procjene i konacnu procijenjenu vrijednost preduzec¢a. U
empirijskom dijelu rada koristili smo model linearne regresije koji ukljucuje set ne-
zavisnih varijabli koje imaju potencijalni uticaj na kvalitet procjene vrijednosti pre-
duzeca: angazman forenzickog racunovode, ekspertiza ovlaséenog procjenjivaca,
iskustvo ovlaséenog procjenjivaca, revidirani finansijski izvjestaji, kotiranje kompa-
nije koja se procjenjuje na berzi, kao i likvidnost akcija preduzeéa na trzistu kapi-
tala. Rezultati istraZivanja su pokazali da na kvalitet procjene vrijednosti znacajno
utice prisustvo forenzickog racunovode i iskustvo ovlas¢enog procjenjivaca, dok sla-
biji uticaj takode ima i likvidnost na trzistu kapitala i kotiranje kompanije na berzi.

Kljucne rijeci: procjena vrijednosti preduzeca, procjenjivac, forenzicki racuno-
voda, finansijski izvjestaji, finansijske prevare

JEL klasifikacija: G32, M49
Abstract

Valuation is a comprehensive analysis of all information about the company, fi-
nancial reports, value drivers, macroeconomic indicators, statistical forecasts,
as well as the application of bases of value and valuation methods, with the aim
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to present the opinion of experts on the value of the company for a specific pur-
pose and on a specific day. In addition to a series of challenges in assessing the
value of a company, an additional critical factor appears, the suspicion of finan-
cial frauds and irregularities in financial statements. For quality valuation, it is
crucial that financial statements are reliable, accurate and inspire confidence, and
this is where the importance of engaging forensic accountants can be seen. A fo-
rensic accountant can help identify frauds in financial statements, but also provide
complete due-diligence based on comprehensive business and company research,
which significantly determines the valuation quality and the final estimated value
of the company. In the empirical part of the paper, we have used a linear regre-
ssion model that includes a set of independent variables that have a potential im-
pact on the quality of the company’s valuation, namely: the engagement of a fo-
rensic accountant, the expertise of the certified appraiser, the experience of the
certified appraiser, audited financial statements, the listing of the company being
evaluated on the stock exchange, as well as the liquidity of the company’s shares
on capital market. The results of the research have showed that the quality of the
valuation is significantly influenced by the presence of a forensic accountant and
the experience of an authorized appraiser, while liquidity on the capital market
and the company’s listing on the stock exchange also have a weaker influence.

Keywords: company valuation, appraiser, forensic accountant, financial reports,
forensic audit financial fraud

JEL Classification: G32, M49

Uvod

Procjena vrijednosti jedan je od najsloZenijih postupaka u oblasti korpora-
tivnih finansija. Danasnje poimanje vrijednosti zasnovano je na funkcionalnoj
vrijednosti, koja uvazava namjenu i cilj procjene, te ulogu procjenjivaca kao
eksperta u procjeni. Ljudski faktor veoma vazna determinanta svake kvali-
tetne procjene vrijednosti. Pored procjenjivaca, proces procjene vrijednosti
podrazumijeva angazman tima razli¢itih profesionalaca, ukljucujuc¢i i foren-
zickog racunovodu. Problemi proistekli iz (ne)pouzdanosti finansijskih iz-
vjestaja uz svjesnost racunovodstvene profesije da ne moze potpuno sprije-
Citi sastavljanje 1 objavljivanje obmanjujucih izvjestaja, doveli su do razvoja
forenzickog racunovodstva. Tokom sastavljanja finansijskih izvjestaja pre-
duzeca su duzna da se pridrzavaju medunarodnih i drugih standarda profe-
sionalne prakse, mada svako preduzece ima mogucnost da na osnovu svojih
specifi¢nosti bira 1 sprovodi racunovodstvenu politiku. Od procjenjivaca se
zahtijeva ne samo da izvrSi prilagodavanja stavki iz finansijskih izvjestaja
ako one ne odgovaraju standardima, ve¢ i da eliminiSe razlike u racuno-
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vodstvenim politikama radi poredenja preduzeca sa prosjekom privredne
grane ili konkurentskim preduzec¢ima. Prethodne kategorije najcesce ulaze
u proces prilagodavanja u postupku procjene vrijednosti pogotovo ako po-
stoji sumnja u postojanje finansijske prevare i kvalitet finansijskih izvjestaja.
U tom postupku su od velike vaznosti forenzicke racunovode. Forenzic¢ko
racunovodstvo je specijalizovana profesionalna djelatnost kojom se bave fo-
renzicki stru¢njaci i raCunovode s ciljem prevencije 1 otkrivanja ilegalnih
1 drugih nedozvoljenih aktivnosti u poslovnim operacijama preduzeca ili
drugog poslovnog subjekta (Belak, 2011; Kolar, 2010). Aktivnosti i prilago-
davanja odredenih stavki koje ukljucuju znanja i vjestine forenzickog racu-
novode, adekvatnu finansijsku analizu, zdravorazumski pristup i poznavanje
racunovodstvenih standarda, zna€ajno doprinose eliminisanju nepravilnosti
i dolazenju do nepristrasnog i objektivnog suda o vrijednosti preduzeca.

Cilj rada je da osvijetli uticaj forenzickog racunovodstva na kvalitet pro-
cjene vrijednosti, te da analizira ostale varijable i determinante koje uticu na
kvalitet procjene i relevantnu procijenjenu vrijednost, sa posebnim osvrtom
na Bosnu i Hercegovinu. Podizanje kvaliteta procjene, pored jasnog defini-
sanja svrhe procjene, osnova vrijednosti i izbora metoda procjene, izvjesno
¢e dovesti do ostvarivanja cilja procjene odnosno najreprezentativnije vri-
jednosti u rasponu razumnih procjena fer vrijednosti. U radu je testirana
istrazivacka hipoteza koris¢enjem uzorka od 37 izvjestaja o procjeni vrijed-
nosti preduzeca za akcionarska drustva, javne ustanove i drustva sa ograni-
cenom odgovornoséu iz Bosne 1 Hercegovine. Koristili smo model linearne
regresije koji ukljucuje zavisnu varijablu definisanu kao kvalitet procjene
vrijednosti (KPV; ), varijablu od interesa koja se odnosi na prisustvo vanj-
skog finansijskog eksperta odnosno forenzi¢kog rac¢unovode u procesu pro-
cjene vrijednosti i set kontrolnih varijabli koje imaju potencijalni uticaj na
kvalitet procjene vrijednosti preduzeca kao Sto su: ekspertiza ovlas¢enog
procjenjivaca, iskustvo ovlas¢enog procjenjivaca, revidirani finansijski iz-
vjestaji, kotiranje kompanije koja se procjenjuje na berzi, kao 1 likvidnost
akcija preduzeca na trzistu kapitala.

1. Forenzi¢ko ra¢unovodstvo i procjena vrijednosti
preduzeca: konceptualni okvir i prethodna istrazivanja

Udruzenje ovlascenih ispitivaca prevara (4ssociation of Certified Fraud Exa-
miners — ACFE, 2022) definiSe poslovnu prevaru kao upotrebu polozaja za
li¢no bogacenje kroz namjernu zloupotrebu ili pogresnu primjenu resursa
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ili sredstava organizacije poslodavca. Prema ACFE, prevare se mogu podi-
jeliti u tri velike kategorije: (1) protivpravno prisvajanje sredstava, (2) lazno
finansijsko izvjestavanje 1 (3) korupcija. Alabdullah i dr. (2014) otkrili su da
su forenzicke racunovodstvene metode efikasne u otkrivanju slucajeva fi-
nansijske korupcije. Prema tome, forenzicko racunovodstvo ima znacajnu
ulogu u otkrivanju finansijskih prevara zahvaljuju¢i vjeStinama, sposob-
nostima i znanju forenzickih racunovoda da otkriju ciklus prevare, ¢ak i
u situacijama kada postoje namjere za neku aktivnost koja je legalna (Sin-
gleton & Singleton, 2010). Okoye & Gbegi (2013) tvrde da upotreba foren-
zickog racunovodstva znacajno smanjuje pojavu prevara u javnom sektoru,
kao 1 da postoji znacajna razlika izmedu profesionalnih forenzickih racu-
novoda 1 tradicionalnih eksternih revizora u otkrivanju finansijskih pre-
vara. Ovi autori su dokazali da su forenzicke racunovode efikasnije i brze
u otkrivanju i sprecavanje slucajeva prevara u organizacijama javnog sek-
tora. Takode, Utomwen i Danjuma (2015) su otkrili da forenzicko racuno-
vodstvo predstavlja efikasan alat za rjeSavanje finansijskih prevara u ban-
karskom sektoru za razliku od konvencionalnih ra¢unovodstvenih tehnika
koje nisu efikasne u suzbijanju finansijskog kriminala. Williams (2002) na-
vodi da forenzicko racunovodstvo predstavlja poseban oblik profesionalne
ekspertize obogacen visokokvalitetnim karakteristikama, kao Sto su ra-
cionalnost, objektivnost i nezavisnost. Forenzi¢ke racunovode igraju sve
vazniju ulogu u sudskim sporovima i drugim sudskim postupcima koji su
izazvani razli¢itim prevarama i nezakonitim aktivnostima pojedinaca ili
organizacija. Veoma malo istrazivanja iz oblasti forenzickog rac¢unovod-
stva pronalazimo u analizi relavantne literature. Kada je rije¢ o literaturi
iz oblasti procjene vrijednosti preduzeca, potrebno je naglasiti da je takode
simbolian broj objavljenih istrazivanja iz ove oblasti, posebno na nasem
podrucju. Ovo istrazivanje je od posebnog znacaja za navedene oblasti jer
predstavlja prvu i jedinstvenu studiju o uticaju forenzickog racunovodstva
na procjenu vrijednosti preduzeca.

U teoriji postoji veoma veliki broj istrazivanja koja se bave definicijom i kate-
gorijama finansijskih prevara (Elliott & Willingham, 1980; Rezaee & Riley,
2010), motivima 1 faktorima nastanka finansijskih prevara (Singleton, Sin-
gleton, Bologna & Lindquist, 2010), prevarama iz poreskih razloga (Chernykh
& Mityakov, 2017; Francis, Ren & Wu, 2017; Fisher, 2014;Sabljic, Morec &
Vasic, 2022; Thomsen & Watrin, 2018), ulogom i znacajem forenzickog racu-
novode (Kolar, 2010; Owojori & Asaolu, 2009; Singleton i dr., 2010; Zysman
(n.d.)). Narocito su detaljne analize finansijskih prevara u istrazivanjima

366



UTICAJ FORENZICKOG RACUNOVODSTVA NA KVALITET PROCJENE VRIJEDNOSTI ...

ACFE-a (2023) i KPMG-a. Nadalje, veliki je broj istrazivanja na temu teo-
rije i prakse procjene vrijednosti relevantnih teoreti¢ara (Damodaran, 2012;
Damodaran, 2010; Frykman & Tolleryd, 2013; Koller, Goedhart & Wessels,
2020; Mard, Hitchner & Hyden, 2010; Pratt & ASA Educational Founda-
tion, 2022, i dr.)

Brojni radovi podupiru tvrdnju o postojanju veze izmedu finansijskih pre-
vara i finansijskih preformansi preduzeca i finansijskih institucija (Cava-
liere i dr., 2021; Handoko, Warganegara & Ariyanto, 2020; Sulhan & Pra-
tomo, 2020). U posljednje vrijeme sve je veéi broj istrazivanja koja povezuju
korporativno izvjestavanje o odrzivosti i ciljeve odrzivog poslovanja sa fi-
nansijskim performansama i procjenom vrijednosti preduzeca (Cho i dr,
2020; Hartzmark i Sussman, 2019; Laine, Tregidga & Unerman, 2021; Li,
Zheng & Wang, 2023; Shabbir & Wisdom, 2020; i dr.) Medutim, postoji
evidentan jaz u literaturi kad su u pitanju povezanost procjene vrijednosti i
forenziCkog racunovodstva. S obzirom na rastuci zna¢aj navedenih oblasti
u savremenoj globalnoj privredi, sigurno je da ¢e odnos izmedu ovih dvaju
disciplina biti predmet razmatranja sve veéeg broja autora.

2. Uloga forenzickog racunovodstva u procjenama
vrijednosti

U procesu procjene vrijednosti preduzeca, procjenjivaci kao bazu koriste
finansijske podatke i izvjestaje koje obezbjeduje ciljna kompanija. Finan-
sijski izvjestaji predstavljaju glavne izvore informacija o prinosnom, imo-
vinskom i finansijskom poloZaju preduzeca i osnovu na koju se oslanjaju svi
korisnici finansijskih izvjestaja (Serdar Rakovi¢, 2020). Realno finansijsko
izvjestavanje podrazumijeva da su finansijski izvjestaji sacinjeni u skladu
s propisanim okvirom i racunovodstvenim standardima, te u duhu principa
legitimnosti, pouzdanosti i povjerenja. Za procjenu vrijednosti je od kljucne
vaznosti da finansijski izvjestaji budu pouzdani, tacni i da ulijevaju povje-
renje 1 upravo ovdje se uoc¢ava vaznost angazmana forenzickih racunovoda.

U savremenim uslovima poslovanja, procjena vrijednosti se konstantno ra-
zvija 1 zahtijeva sve konkretnije nau¢ne procese kako bi ishod procjene bila
pouzdana i objektivna vrijednost. Za relevantan proces i rezultat procjene
veoma je vazno oslanjanje na ispravne prate¢e dokumente, dokaze i izvje-
Staje koji ¢e predstavljati potvrdu realne procijenjene vrijednosti. Pored te-
meljnog razumijevanja poslovanja, forenzicke racunovode istrazuju trenutne
trendove u industrijskim granama i ekonomske uslove u okruzenju kompanije

367



PERSPEKTIVE RAZVOJA FORENZICKO-RACUNOVODSTVENIH KAPACITETA

kako bi razmotrili kako to utice na procjenu vrijednosti (Neumeister, 2024).
Forenzicke racunovode kao ucesnici u procjeni tada djeluju kao posrednici
¢iji su stavovi potkrijepljeni ¢injenicama, ¢ime uti¢u na adekvatan ishod
procjene, posebno kada se procjena sacinjava u transakcione svrhe i podra-
zumijeva pregovore izmedu kupca i prodavca.

Procjena vrijednosti je veoma slozen proces, te ¢esto ukljucuje vise ek-
sternih stru¢njaka i profesionalnih savjetnika, kakvi su eksperti za nekret-
nine, gradevinski inzenjeri, masinski inzenjeri, savjetnici za osiguranje, ad-
vokati, racunovode i sl. Forenzicki racunovoda je od velike vaznosti kad je
u pitanju ucescée u timu za procjenu vrijednosti, jer objedinjuje niz profesio-
nalnih znanja i vjestina i u stanju je da otkrije finansijske neregularnosti koje
procjenjivaci mogu da previde. Forenzicke racunovode u procesu procjene
vrijednosti mogu da obezbijede kompletan due-dilligence, koji se zasniva
na sveobuhvatnom istrazivanju poslovanja kompanije, racuna, inventara,
finansijskih ugovora 1 svih nerijeSenih pravnih pitanja (Neumeister, 2024).

U procjeni vrijednosti forenzicke racunovode mogu da se angazuju iz vise
razloga, ali svi ti razlozi svrstavaju se u dvije velike grupe: (1) kao dodatna
pomoc¢ profesionalaca pri sacinjavaju velikih i komplikovanih procjena i
procjena vrijednosti u specificne svrhe i (2) u slu¢aju sumnje na postojanje
finansijskih prevara ili nepravilnosti.

Kada je u pitanju prva grupa razloga za angazovanje forenzickih racuno-
voda, obi¢no se radi o izuzetno sloZenim procjenama, procjenama velike
vrijednosti i procjenama vrijednosti u specificne svrhe, recimo u slucaje-
vima podjele imovine kod razvoda braka ili promjene pravne forme pri-
vrednog subjekta. U slucaju podjele zajednickog posla nakon razvoda braka,
moze biti veoma komplikovano utvrditi vrijednost posla ukoliko su duzi
period postojali nize prikazani prihodi od stvarnih, te je i vrijednsost posla
mnogo veca od trenutno iskazane. Drugo, u kompaniji se pojavljuju pove-
¢ani troskovi koji ne poticu iz poslovanja (recimo finansijski ili neredovni),
koji mogu da smanje finansijske performanse 1 dobit kompanije, ali ne pred-
stavljaju finansijsku prevaru. U navedenim slucajevima, forenzicki racuno-
voda moze osvijetliti sve kriti¢ne stavke i situacije i pomo¢i da procjena is-
hoduje objektivnom, pouzdanom i relevantnom vrijednoscu.

Druga grupa razloga za angazman forenzickog rac¢unovode u procjeni po-
drazumijeva otkrivanje potencijalne prevare ili nepravilnosti u poslovanju
i finansijskim izvjestajima. Mogucnost postojanja prevare ili nepravilnosti
u procjenjivanom preduzecu za procjenjivaca ili procjenjivacki tim nosi niz
problema (Hawkins & Paschall, 2001). Kao prvi problem javlja se upotre-
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bljivost finansijskih izvjestaja. Svaka procjena se zasniva na finansijskim
izvjeStajima, i pod pretpostavkom da su isti revidirani, smatra se da su po-
daci iz finansijskih izvjestaja tacni i potpuni. U slu¢ajevima otkrivene pre-
vare ili sumnje na prevare, ovo nece biti slucaj. Nadalje, procjenjivaci nisu
forenziCke racunovode niti istrazivaci prevara, odnosno nisu obuceni i ne-
maju prakti¢nog iskustva u aktivnostima otkrivanja prevara. Pored toga
tvrdnji da su neke aktivnosti prevarne, treba pristupiti veoma oprezno, pot-
krijepljeno dokazima, kako bi se sprijecio rast buducih troskova i pojava
novih problema.

Procjenjivac se, i u slu¢ajevima kad nema utvrdenih finansijskih prevara,
sluzi odredenim mehanizmima i prilagodavanjima novcanog toka, ukoliko
je to potrebno. Postoji veliki broj potencijalnih prihoda i rashoda utvrdenih
u angazmanima procjene koji zahtijevaju prilagodavanja za svrhe procjene.
U analizi bilansa uspjeha treba razmotriti zaradivacku mo¢ preduzeca jer je
ona generalno najvazniji faktor ukupne vrijednosti preduzeca. Vrijednost
aktive takode igra znacajnu ulogu te su i prilagodavanja u bilansu stanja
¢esto neophodna za svrhe analize. Uobicajena ili tzv. standardna prilagoda-
vanja se uvode zbog ujednacavanja podataka sa zahtjevima medunarodnih
standarda ili nacionalnih standarda (npr. americki GA AP) da bi podaci bili
komparativni za analizu. Standardna prilagodavanja odnose se na odredene
racune bilansa stanja i bilansa uspjeha (Serdar Rakovi¢, 2020).

Razlicite su vrste prilagodavanja u zavisnosti od misljenja procjenjivaca,
svrhe procjene i vrste nepravilnosti koja je uocena prilikom procjene vri-
jednosti. U skladu s tim, nekoliko je grupa u koje mozemo razvrstati ne-
pravilnosti 1 upitne stavke na koje se moze nai¢i u procjenama vrijednosti,
kada je svrsishodno uposliti forenzicki ra¢unovodu u procjeni (Hawkins
& Paschall, 2001):

I Menadzerske i vlasnicke kompenzacije i beneficije

- MenadZerske kompenzacije mogu biti iznad ili ispod trziSnih za us-
luge koje obezbjeduju;

- Neobic¢ne i nepotrebne povlastice, kao placanje ladanjskih klubova,
skupi automobili, putovanja koja nisu u poslovne svrhe, i sl.;

- Pretjerani raCuni za posjete restoranima 1 zabavama;

- Li¢ne racunovodstvene usluge i pravni savjeti plac¢eni sa racuna
kompanije;

- Plac¢anje menadzerskih naknada povezanim preduzecima po sto-
pama koje su iznad trzi$nih;
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Placanje zakupa ili posjedovanje nekretnine od strane povezanih strana
koje je iznad ili ispod trzi$nih cijena dostupnih tre¢im stranama.

II Problemi racunovodstvene politike

Koris¢enje racunovodstva na gotovinskoj osnovi, usporavanje na-
plate potrazivanja na kraju godine i ubrzavanje placanja obaveza;
Priznavanje troSkova i prihoda u projektno-orijentisanim kompa-
nijama;

Potpuno otpisivanje imovine u godini u kojoj je kupljena za poreske
svrhe, iako je njen ekonomski korisni vijek trajanja mnogo duZi;
Stvarni gotovinski porezi naspram odlozenih poreza;

Koris¢enje ubrzanih metoda amortizacije ili metoda zasnovanih na
troSkovima koje precjenjuju visinu amortizacije u prethodnim go-
dinama;

Amortizacija ili odlaganje prihoda ili troSkova tokom vijeka pro-
jekta odnosno imovine koji ne reflektuju stvarno stanje.

IIT Neuobicajeni ili vanredni prihodi i rashodi

Pravne takse i troskovi namirenja tuzbe povezani s neuobic¢ajenim
parnicama;

Troskovi ¢iS¢enja Zivotne sredine;

Naknade za restrukturiranje;

Dobici ili gubici pri prodaji imovine;

Neuobicajena Steta od pozara ili oluje ili prihod od riskantnih po-
lisa osiguranja;

Neuobicajeno visoki ili niski prihodi u tekuéoj godini zbog neuobi-
cajenog dogadaja ili dogadaja koji se ne ponavlja (recimo, troskovi
¢iS¢enja nakon prirodne katastrofe).

I'V Prihodi i troskovi neposlovne imovine
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Troskovi posjedovanja, rentiranja ili odrzavanja planinskih i kuc¢a
na plazi;

Jahte i privatni avioni koji nisu klju¢ni za posao;

Investicione nekretnine koje se ne koriste za posao ili viSak nekret-
nina u posjedu kompanije, ali nepotreban za poslovanje;
Dividenda i kamata koja se dobija od utrzivih hartija od vrijednosti
ili kredita akcionarima;

Investicije u umjetnost;

Kamate koje se dobijaju na visak novca koji je na nivou visem od
potrebnog za odvijanje poslovanja.



UTICAJ FORENZICKOG RACUNOVODSTVA NA KVALITET PROCJENE VRIJEDNOSTI ...

Prethodna lista nije iscrpljena, jer se mogu pojaviti i druge stavke koje za-
htijevaju prilagodavanja u procjenama vrijednosti. Klju¢no je posjedovati
odgovaraju¢e informacije i utvrditi u kojim stavkama su prilagodavanja ne-
ophodna. U nekim slu¢ajevima, moze se utvrditi postojanje nepravilnosti,
ali nije isplativo ili je nemoguce izvrsiti prilagodavanja. Tada je potrebno
utvrditi da li takvo prilagodavanje doprinosi sagledavanju dugoro¢ne za-
radivacke moc¢i kompanije. Ukoliko prilagodavanja koja je nemoguce ili
nerentabilno izvrsSiti nisu znacajna i nece uticati na buduce prinose predu-
zeca, ona se mogu izostaviti u procjeni. Medutim, procjenjivac u slucaje-
vima ozbiljnog narusavanja dugorocne zaradivacke moci treba da prilagodi
procjenu vrijednosti, metode procjene i procijenjenu vrijednost utvrdenim
okolnostima. U slucaju sumnje na stvarnu finansijsku prevaru, procjenjivac
treba da se obrati drugim stru¢njacima, kao Sto su forenzicki racunovode,
revizori, forenzicki revizori, poreski inspektori, i sl., te da uz zajednicki rad
dodu do zakljucka da li je potrebno obavijestiti i nadlezne institucije. Uloga
forenzickog racunovode u procjeni vrijednosti je znacajna, ne samo pri po-
stojanju ili sumnji na prevare, ve¢ i u mnogim drugim slucajevima, kada
je potrebno detaljnije sagledati neke stavke, primijenjti specificna znanja i
izvrsiti prilagodavanja za potrebe procjene.

3. Definisanje hipoteze istraZivanja

Opseznim pretrazivanjem literature utvrdeno je da istrazivanja odnosa iz-
medu procjene vrijednosti i forenzickog ra¢unovodstva gotovo da ne postoje
ili su veoma ogranicena. Procjena vrijednosti, kao i forenzicko racunovod-
stvo su veoma sloZene oblasti kako u nau¢nom tako i u stru¢nom smislu, te
je ogranicen broj studija iz ovih oblasti. Ovo istrazivanje predstavlja prvu
studiju koja se bavi ispitivanjem veze izmedu procjene vrijednosti predu-
zeca 1 forenzickog racunovodstva u Republici Srpskoj.

Da bi procjena vrijednosti bila uspjesno provedena i izvjestaj o procjeni
dosegao visok nivo kvaliteta, od posebnog znacaja je da finansijski izvje-
Staji budu tac¢ni 1 pouzdani. Kako je prethodno receno, procjena vrijednosti
predstavlja veoma slozen postupak koji vrlo ¢esto zahtijeva angazman ek-
sternih profesionalaca. Stoga, potrebno je naglasiti da je uloga forenzickog
racunovode u timu za procjenu od velike vaznosti jer je forenzicki racuno-
voda u stanju da otkrije finansijske nepravilnosti koje procjenjivaci mogu da
previde. Forenzicki racunovoda je od pomo¢i na razli¢ite nacine koji uklju-
cuju istrazno racunovodstvo, pregled stvarnog stanja i davanje sugestija u
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vezi s mogucim pravcima radnji, pomo¢ kod tretmana imovine i koordina-
cije drugih stru¢njaka, istrazivaca, ispitivaca dokumenata, konsultantskih
inzenjera, 1 sl. (Owojori & Asaolu, 2009). Missman (2024) navodi da fo-
renzi¢ko ra¢unovodstvo kombinuje vjestine istrage i revizije kako bi ispi-
talo finansije preduzeca i pojedinaca u potrazi za prevarom, pronevjerom i
drugim nezakonitim aktivnostima. Prema tome, tim za procjenu vrijednosti
¢e angazovati forenzickog racunovodu u situcijama kada se radi o procjeni
vrijednosti u specifi¢ne svrhe, velikim i komplikovanim procjenama, kao i
kada primijete da postoje nepravilnosti u finansijskim informacijama koje
su dobili ili posumnjaju u postojanje finansijskih prevara.

Ukoliko ovlaséeni procjenjivac ili tim za procjenu vrijednosti posumnja da
kompanija nije pruzila relevantne informacije na osnovu kojih ¢e procje-
njivac izvrsiti postupak procjene vrijednosti, tada je potrebno da angazuje
drugog eksperta iz oblasti racunovodstva (forenzi¢kog racunovodu) koji ¢e
provjeriti i potvrditi pouzdanost informacija. Na osnovu ovoga, izvodi se
sljedeca pretpostavka: ukoliko je u postupak procjene, bilo da se radi o pro-
cjeni bez povecanog rizika ili procjeni sa viS§im nivoom rizika od pogresnog
rezultata procjene, ukljucen i finansijski ekspert koji ¢e provjeriti vjerodo-
stojnost podataka, pretpostavljamo da je tada i kvalitet procjene znacajno
visok. Prema tome, definiSemo hipotezu kako slijedi:

HI: Kvalitet procjene vrijednosti je na viSem nivou ako je u postupku pro-
cjene vrijednosti angazovan forenzicki racunovoda.

4. Metodoloski okvir istrazivanja
4.1. Empirijski model

Da bi se ocjenio kvalitet procjene vrijednosti preduzeca, odnosno uticaj
prisustva forenzi¢kog rac¢unovode koji doprinosi pouzdanosti finansijskih
informacija na kojima se zasniva sam izvjestaj i ishod procjene, koristimo
sljede¢i model linearne regresije:

KPV;, = a + B, FR;; + B3 EKSPERTIZA; ; + B3 ISKUSTVO; , +
B4REVFI; ,; + Bs BERZA; , + s LIKVIDNOST,, + ¢ ;, 1)

Model linearne regresije ukljucuje zavisnu varijablu definisanu kao kvalitet
procjene vrijednosti (KPV; ;) koja predstavlja dummy varijablu 0 ako je pro-
cjena bez ograniCenja, 1 ako je procjena sa ograni¢enjima. Nakon utvrdivanja
svrhe procjene 1 osnova vrijednosti, prikupljanja i analize podataka i odabira
metoda procjene, procjenjivac pristupa procesu procjene vrijednosti u kom
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iskazuje prema njegovom misljenju, pouzdanu, relevantnu i objektivnu vri-
jednost preduzeca. Ukoliko postoje ogranic¢enja koja mogu uticati na pro-
cjenu vrijednosti preduzeca i relevantnost procijenjene vrijednosti, ovlaséeni
procjenjivac ¢e ta ogranicenja navesti i objasniti njihov uticaj na procjenu.
Pretpostavlja se da je kvalitet procjene vrijednosti preduzeca vec¢i ukoliko
ne postoje ogranicavajuci faktori koji bi mogli uticati na procjenu vrijednosti
preduzeca. Ovaj model ukljucuje varijablu od posebnog interesa, a to je pri-
sustvo ili angaZzman forenzickog racunovode (FR; ;). Ukoliko je angazovan
forenzicki racunovoda kao finansijski ekspert koji potvrduje tacnost poda-
taka na kojima se bazira procjena, samim tim i kvalitet procjene ¢e biti ve¢i.

Predlozeni model ukljucuje set nezavisnih varijabli koje imaju potencijalni
uticaj na kvalitet procjene vrijednosti preduzeca, a to su: ekspertiza ovla-
S¢enog procjenjivaca, iskustvo ovlaséenog procjenjivaca, revidirani finan-
sijski izvjestaji, kotiranje kompanije koja se procjenjuje na berzi, kao i likvid-
nost (ukljucujudi i utrzivost) akcija preduzeca na trzistu kapitala. Varijable
su mjerene tako §to je za svaku procjenu vrijednosti iz uzorka utvrdeno:

- dali suu procjenama vrijednosti koris¢ene usluge finansijskog ra-
cunovode (angazman forenzickog racunovode),

- stepen strucne spreme procjenjivaca — dr, mr ili VII stepen (eksper-
tiza ovlaséenog procjenjivaca),

- godine rada u oblasti procjene (iskustvo ovlaséenog procjenjivaca),

- dalije vrSena revizija finansijskih izvjestaja preduzeca (revidirani
finansijski izvjestaji),

- dali preduzece kotira na berzi ili ne (kotiranje kompanije na berzi),

- dali su akcije kompanije likvidne na trziStu kapitala ili ne (za pre-
duzeca koja kotiraju na berzi, dok se za kompanije koje ne kotiraju
na berzi pretpostavilo da su im vlasnicki udjeli nelikvidni) (/ikvid-
nost akcija na trzZistu kapitala).

Ekspertiza ovlascenog istraZivaca (EKSPERTIZA; ) ima znaCajan uticaj
na kvalitet procjene vrijednosti jer ukoliko procjenu vrijednosti vrs$i pro-
cjenjivac koji je kompetentan i profesionalan, pretpostavlja se da ¢e kva-
litet procjene biti na viSem nivou. Ukoliko ovlaséeni procjenjivac radi vise
godina u struci i ima vece radno iskustvo (ISKUSTVO; ;) u procjenama vri-
jednosti preduzeca iz razlicitih oblasti, to bi znac¢ajno moglo da uti¢e na
kvalitet procjene. Revidirani finansijski izvjestaji (REVFI; ;) su klju¢ni po-
kazatelji kvaliteta procjene vrijednosti jer se smatra da ako su finansijski iz-
vjestaji revidirani od strane revizora da se procjena zasniva na pouzdanim
1 tatnim informacijama (nikada ne mozemo re¢i 100% ta¢nim informacijama)
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i da je samim tim kvalitet procjene visok. Kotiranje na berzi (BERZA; ;) je
takode bitna nezavisna varijabla, jer kompanije koje kotiraju na berzi imaju
javno dostupne i revidirane finansijske izvjestaje, te samim tim informacije
koje se nalaze u njima trebalo bi da budu ta¢ne i pozdane, Sto posljedi¢no
znaci i ve¢i kvalitet procjene vrijednosti. Likvidnost akcija na trzistu kapi-
tala (LIKVIDNOST; ) zna¢i da Sto akcijama kompanije vise, ¢eSce i redov-
nije trguje, da je samim tim i kvalitet informacija 1 finansijskih pokazatelja,
pogotovo trziSnih racija, o toj kompaniji pouzdan i kvalitetan, Sto ¢e zna-
¢ajno uticati na kvalitet procjene vrijednosti kompanije.

4.2. Uzorak i deskriptivna statistika

Kako bi se detaljno ispitao uticaj forenzickog rac¢unovodstva na kvalitet pro-
cjene vrijednosti preduzeca, izvrsili smo analizu podataka prikupljenih iz
37 izvjestaja o procjeni vrijednosti preduzeca. Izvjestaji o procjeni vrijed-
nosti odnose se na preduzeca iz Bosne i Hercegovine, akcionarska drustva,
javne ustanove i drustva s ogranicenom odgovornosc¢u. Podaci i izvjestaji o
procjeni vrijednosti obuhvataju period od 2007. do 2023. godine. Podaci o
kotiranju 1 trgovanju procjenjivanih kompanija na berzi preuzeti su sa Ba-
njalucke berze. Analiza je vrSena u programu Stata 13.

5. Rezultati istrazivanja

U Tabeli 1. je prikazana deskriptivna statistika za varijable koje su koriS¢ene
u regresionoj analizi. Potrebno je naglasiti da je EKSPERTIZA mr vari-
jabla koja je iskljucena iz modela zbog problema multikolinearnosti. Pro-
sjecna vrijednost za kvalitet procjene vrijednosti (KPV) je 0.297, za isku-
stvo 8.649, dok je za revidirane finansijske izvjestaje 0.378.

Tabela 1. Deskriptivna statistika

Variable Obs Mean | Std. Dev. Min Max
KPV 37 0.297 0.463 0 1
FR 37 0.405 0.498 0 1
EKSPERTIZA VII 37 0.703 0.463 0 1
EKSPERTIZA dr 37 0.135 0.347 0 1
ISKUSTVO 37 8.649 6.352 1 25
REVFI 37 0.378 0.492 0 1
BERZA 37 0.324 0.475 0 1
LIKVIDNOST 37 0.784 0.417 0 1

Izvor: Kalkulacija autora
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Tabela 2. jasno pokazuje da nema jake korelacione veze izmedu poten-
cijalnih nezavisnih varijabli/prediktora tako da svaka nezavisna varijabla
moze posebno da predvidi vrijednost zavisne varijable u nasem linearnom
regresionom modelu. Kao §to se uocava iz Tabele 2, neke vrijednosti kore-
lacija su daleko manje od 1 Sto ukazuje na Cinjenicu da ne postoje jake ko-
relacione veze izmedu varijabli. Vidimo da su mnoge korelacije manje 1
1 negativne, Sto ukazuje na to da nema jake veze izmedu varijabli, dok je
odredeni broj vrijednosti korelacije blizu 0 $to ukazuje na neutralnu kore-
lacionu vezu izmedu varijabli.

Tabela 2. Matrica korelacije

Variables O] o] ] @] & o] O] ®
(1) KPV 1.000
(2) FR 0.547| 1.000

(3) EKSPERTIZA VII |-0.094| 0.055| 1.000
(4) EKSPERTIZA dr -0.084 | -0.165| -0.608 | 1.000

(5) ISKUSTVO 0.471] 0.099]-0.150| 0.035]| 1.000

(6) REVFI 0.224]| 0.491] 0.142]-0.308| 0.026 | 1.000

(7) BERZA -0.072| 0.133]-0.307| 0.402|0.030| 0.412] 1.000

(8) LIKVIDNOST 0.342]| 0.166] 0.089| 0.016]0.358]0.274| 0.364| 1.000

Izvor: Kalkulacija autora

Tabela 3. prikazuje rezultate linearne regresije u kojima se jasno uocava da
je veza izmedu kvaliteta procjene vrijednost (KPV; () i uCesca forenzickog
raCunovode u postupku procjene (FR; ) statisticki znacajno pozitivna (p-
vrijednost je 0.002), sto ukazuje na to da ¢e kvalitet procjene vrijednosti
biti ve¢i ukoliko postoji prisustvo forenzickog racunovode u postupku pro-
cjene. Takode, veza izmedu kvaliteta procjene vrijednosti (KPV; ) 1 isku-
stva ovlas¢enog procjenitelja je statisticki znacajno pozitivna (p-vrijednost
je 0.037) sto pokazuje da se povecanjem godina iskustva ovlas¢enog procje-
njivaca, povecava se i kvalitet procjene vrijednosti (KPV; ).
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Tabela 3. Linearna regresija

KPV Coef.  St.Err. t-value p-value [95%

Conf Interval]
FR 046  0.132 3.49 0.002*** 0.19 0.731
EKSPERTIZA VII -0.207  0.162 -1.28 0.211 -0.539 0.124
EKSPERTIZA dr 0.031  0.248 0.13 0.901 -0.477 0.539
ISKUSTVO 0.022 0.01 2.18 0.037**  0.001 0.042
REVFI 0.075  0.171 0.44 0.663 -0.274 0.424
BERZA -0.345  0.176 -1.96 0.06* -0.705 0.015
LIKVIDNOST 0.308  0.166 1.86 0.073* -0.031 0.646
Constant -0.094  0.186 -0.51 0.616 -0.474 0.286
Mean dependent var o 0.297 SD dependent var 0.463
R-squared 0.567 Number of obs 37
F-test 5416 Prob>F 0.000
Akaike crit. (AIC) 32.128 Bayesian crit. (BIC) 45.016

Izvor: Kalkulacija autora

Potrebno je istaci da Tabela 3. takode pokazuje statisticki znacajnu pozitivnu
veza (slabijeg intenziteta) izmedu kvaliteta procjene vrijednost (KPV; () i ko-
tiranja na berzi (BERZA, ¢) 1 likvidnosti na trziStu kapitala (LIKVIDNOST; y),
Sto ukazuje na Cinjenicu da ¢e kvalitet procjene vrijednosti biti veci ukoliko
kompanije kotiraju na berzi i ako su akcije kompanije na trziStu kapitala li-
kvidnije. Rezultati istrazivanja pokazuju da na kvalitet procjene vrijednosti
znacajno utice prisustvo forenzickog rac¢unovode i iskustvo ovlaséenog pro-
cjenjivaca, dok slabiji uticaj takode ima i likvidnost na trzistu kapitala i ko-
tiranje kompanije na berzi. Prema tome, kvalitet procjene vrijednosti je na
viSem nivou kada je u procesu procjene vrijednosti prisutan forenzicki ra-
c¢unovoda 1 procjenjivac sa ve¢im iskustvom, kao 1 kada kompanija koja je
predmet procjene kotira na berzi i ima likvidne akcije na trzistu kapitala.

Zakljuéak

Procjena vrijednosti preduzeca predstavlja najslozeniji postupak u oblasti
poslovnih finansija, koji pored specifi¢nih znanja iz oblasti procjene zahti-
jeva i visok stepen poznavanja drugih povezanih nauc¢nih disciplina: racu-
novodstva, finansijskog izvjestavanja, finansijskog menadzmenta, revi-
zije, forenzickog racunovodstva, finansijske analize, poslovnog prava, i sl.
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Procjenjivacki tim mora da posjeduje Citav set vjestina 1 znanja iz niza oblasti
kako bi mogao provesti temeljnu i i detaljnu analizu uspjesnosti poslovanja,
te obezbijediti kvalitetnu procjenu vrijednosti preduzec¢a. U toku rada, procje-
njivaci kombinuju informacije koje su javno dostupne u finansijskim izvjesta-
jima i drugim izvorima s teorijskim principima koji podrzavaju niz modela za
procjenu, objasnjenja i procjenu vrijednosti preduzeca. Finansijski izvjestaji
imaju klju¢nu ulogu u procesu stvaranja osnove za procjenu vrijednosti, te je
veoma vazno da budu istiniti i pouzdani, a upravo u provjeri tacnosti, istini-
tosti 1 pouzdanosti informacija ogleda se uloga forenzickih racunovoda. Fo-
renzicki racunovoda je veoma vazna karika u samom procesu procjene, jer
svojim specifiénim znanjima znacajno podize kvalitet procjene vrijednosti. U
procjeni vrijednosti forenzicke racunovode mogu da se angazuju iz vise razloga
koje grupisemo u dvije kategorije: kao dodatna pomo¢ profesionalaca pri sa-
¢injavaju velikih 1 komplikovanih procjena i procjena vrijednosti u specificne
svrhe i u slu¢aju sumnje na postojanje finansijskih prevara ili nepravilnosti.

U radu smo ispitivali da li varijabla od posebnog interesa odnosno angazman
forenzickog racunovode (FRi,t) i set dodatnih nezavisnih varijabli utice na
kvalitet procjene vrijednosti preduzeca. Rezultati istrazivanja su pokazali da
su kljucne varijable koja znacajno uticu na kvalitet procjene upravo anga-
zman forenzickih racunovoda i godine iskustva procjenjivaca. Kompetencije
1 znanja forenzickog ra¢unovode ukljucuju detaljno 1 dubinsko poznavanje fi-
nansijskog racunovodstva i finansijskog izvjestavanja, sto su sustinske deter-
minante kvalitetne procjene vrijednosti. Takode, da bi dosao do relevantne
1 objektivne procijenjene vrijednosti, procjenjiva¢ mora da bude u stanju da
ocijeni kvalitet finansijskih informacija i uvazi njihova moguca ogranicenja
kako bi mogao da procijeni buduce finansijske rezultate i izglede preduzeca,
u ¢emu ogromnu ulogu ima profesionalno iskustvo procjenjivaca. Ukoliko je
procjenjivac iskusan, strucan i posjeduje potrebna znanja, i pored ogranic¢enja
s kojima se susrece u procjenama, njegova procjena, potkrijepljena teorijskim
1 prakticnim znanjima, imace kvalitetan i relevantan ishod. Pored toga, vari-
jable likvidnosti akcija na trziStu kapitala i kotiranje kompanije na berzi uticu
u odredenoj mjeri na kvalitet procjene, Sto se moze objasniti ¢injenicom da
procjena vrijednosti preduzeca predstavlja pokusaj procjene trzisne vrijednosti
preduzeca, imovine ili kapitala. Primjena veoma korisc¢enih i razumljivih tr-
ziSnih metoda procjene uslovljena je postojanjem uporedivih preduzeca i upo-
rednih transakcija odnosno likvidnos¢u i utrzivoséu akcija preduzeca koje se
procjenjuje. Ostale nezavisne varijable koje smo ispitivali u modelu nemaju sta-
tisticki znacCajan uticaj na kvalitet procjene vrijednosti preduzeca: ekspertiza
ovlas¢enog procjenjivaca i revidirani finansijski izvjestaji. Time smo dokazali
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nasu hipotezu koja glasi da je kvalitet procjene vrijednosti na visem nivou ako
je u postupku procjene vrijednosti angazovan forenzicki racunovoda. U savre-
menim uslovima globalizacije i usloZnjavanjem poslovanja, procjena vrijed-
nosti se konstantno razvija Sto ¢e dovesti do sve vece potrebe za formiranjem
multidisciplinarnih timova u procjeni vrijednosti kako bi ona ishodovala naj-
razumnijom objektivnom i pouzdanom procijenjenom vrijednosc¢u preduzeca.
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