CRNOGORSKA SPORTSKA AKADEMIJA, ,, Sport Mont" casopis br. 25,26,27.

Dragan Vukasovié,
Semsudin DZeko
VUB, Isto¢no Sarajevo

BILANSIRANJE ZALIHA SPORTSKE OPREME U INFLACIJI

1. Uvod

Pitanje $to reanijeg vrednovanja kako sredstava i izvora sredstava, tako rashoda
i prihodai finansijskog rezultata predstavlja veoma znatajan korak u finansijskoj anali-
zi. U inflatornim uslovima nov¢ana jedinica sve viSe se udajava od svoje nominane
vrednosti, to se ove pojave nuzno prenose i na vednosne iskaze u bilansnim Semama.
Otuda u takvim uslovima neophodna je primena odgovaraju¢ih dopunskih principa
procenjivanja, odnosno revalorizovanja bilansnih pozicija, u cilju dobijanja realnijih
zvani¢nih bilansa stanjai uspeha, odnosno realnijih iskaza paralelnih bilansnih Sema.

U inflaciji cene pokazuju tendenciju porasta, jer se smanjuje vrednost novéane
jedinice, kao merila vrednosti, a materijalne vrednosti, osnovna sredstva i zalihe obrt-
nih sredstava su potcenjene i imaju vecu kupovnu snagu, s pobzirom da su ranije naba-
vljane, po nabavnim cenama, koje su u momentu nabavke bile niZze od dnevnih cena,
odnosno tekucih nabavnih cena.*

Zbog ¢injenice da se razli¢iti elementi aktive i pasive ukljucuju u bilans u razlici-
to vreme dolazi do situacije da se naistoj bilansnoj poziciji nalaze elementi aktive ili
pasive koji su u bilans uklju¢eni po bitno drugagijim kriterijumima. Zbog toga su mno-
ge bilansne pozicije neupotrebljive za bilo koje analiticke svrhe. Kao znatagjni elmenti
u bilansiranju rezultata poslovanja uzimaju se identicnost preduzeca, identi¢nost vre-
menai identi¢nost monetarne vrednosti. Bez postojanjaidenti¢nosti svih triju elemena-
tanisu ostvareni uslovi za postojanje realnog bilansa pa ni za visinu iskazanih ekonom-
skih efekata.

Pretpostavke da je novac kao merni instrument neutralni ¢inilac u odnosu nais-
kazivanje vrednosti zaliha sportske opreme, prihoda i rashoda podrazumeva da mone-
tarne jedinice imaju jednaku vrednost u razli¢itim vremenskim horizontima. Ako je ne-
kastvar vredelajuce kao i danasi ako jeimalatu vrednost i pre pet godina onda se pro-
blem realnosti bilansa ne postavlja tako oStro kao Sto je to sluéagj s promenama u vred-
nosti novca. Ude li se u analizu ovog procesa do¢i ¢e se do zakljucka da problem pro-
cenjivanja egzistira i u situaciji kada ima ¢vrstu, dakle nepromenjenu vrednost. Cak i
uz pretpostavku da novac ima ¢vrstu nepromenjenu vrednost proizvod je sve skuplji za
preduzece u funkciji vremena provedenog na zalihama. Ako se lager finansiraiz kredi-
ta proizvodi su skuplji zbog toga Sto upravo zadrzavanje zaliha ima za posledicu placa-
nje kamata koja ne bi postojala u slu¢aju da takvog zadrZzavanja nema.

! Vasi¢ Pavle, Trzide u inflaciji, Beograd, 1986, str. 96.
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2. Finansiranje zaliha sportske opreme

Ako se zalihe sportske opreme finansiraju iz sopstvenih izvora tada se ne poja-
vljuju izdaci za finansiranje zaliha pa se stvara privid da lagerovanje nista ne kosta.
Problem je u tome &to blokirana sopstvena kao i tuda sredstva imaju svoju vrednost i
cenu i to bar onakvu koja bi bila jednaka kamatnoj stopi. Kada sopstvena finansijska
sredstva ne bi bila blokirana finansiranjem zaliha sportske opreme ona bi bila slobodna
i kao finansijski kapital donela bi odredene pozitivne efekte. Postoji donja granica 'ce-
ne' i onaje determinisana stopom depresijacije vrednosti novca.

Doda li se tome cena lagerovanjai gubitak u kvalitetu, odnosno rizik od lagero-
vanja, dolazi se do zakljucka da problem realnog iskazivanja vrednosti zaliha sportske
opreme hije zanemarljiv ni u slu¢gju kada je vrednost novca konstantna a on je kao
vrednosni merni instrument neutralni faktor. Zato je logi¢no pretpostaviti da ¢e zalihe
homogenih materijala nabavljenih po jednakim cenamaimati razli¢itu valorizaciju u bi-
lansu stanja i bilansu uspeha.

Kori&enje tudih sredstava finansiranja u inflaciji skop¢ano je s obavezom da se
obra¢unai plati realna kamata po ugovorenoj stopi. Pri nebalgovremenom placanju ov-
de se ukljucuje i kaznena kamata po znatno vecoj stopi od realne. Ukupna tuda pasiva
deli se na dva dela sa stanivista nacina obra¢una pasivne kamate. To su: kreditne oba-
veze na koje se placa kamata u celom periodu koriséenja kreditai tekué¢e poslovne oba-
veze kod kojih se kamata ne pla¢a za sve vreme pos$to postoji odlozeni rok obratuna
kamata od dana zasnivanja duzni¢ko-poverilatkog odnosa do dospelosti obaveze za
placanje. Ako prosecna godisnja obaveza preduzeta po prvom osnovu iznosi 100.000
n.j. a ako vreme za koje se kamata ne obracunava iznosi u proseku 45 dana. To znagi
da se van kamacéenja nalazi deo ukupne obaveze ¢ija je veli¢ina srazmerna proporciji
broja danaisklju¢enja obaveza iz kamacenjai broja kalendarskih dana.

U duéaju kada kamatna stopa na godiSnjem nivou iznosi 15%, stvarna kamatna
stopaiznosic¢e 15/365 = 0,041 x 45 = 1,84%; 15% - 1,84% = 13,15%.

Na svakih 100 n.j. prose¢ne obaveze nec¢e se kamatiti 1,84% vrednosti duga. Pri
inflaciji ova bilansna pozicija se povetava pa ¢e uz pretpostavku jednog obima ona na
kraju hiti ve¢a u odnosu na pocetak za veli¢inu inflacijskog efekta. To znati ako jein-
flacija 20% godisnje ova pozicija ima vrednost od 100.000 + (20.000/2) = 110.000 n.j.
Ako prose¢no vreme placanjaiznosi 45 danato zn&i da ¢e van kamacéenja biti slededi
iznos 110.000 x (45/365) = 13.561 n.j.

Na prvi pogled isplativo je koristiti tude izvore u inflaciji imajuéi u vidu ¢injeni-
cu da se jedan njihov deo po pravilu iskljucuje iz procesa kamaéenja. Praoblem je u to-
me §to se osim obaveza u bilansu nalaze i potraZzivanja koja se odnosi isto pravilo.
Preduzec¢e u jednom od ovih delova realno dobija ai u drugom gubi. Dogada se da je
preduzece korisnik kredita po kojima placa kamatu niZzu od inflacijske. To je slu¢gj s
kreditima koji se koriste iz inostranstva u moneti ¢iji kurs sporije raste od rasta domace
inflacije, odnosno s doma¢im kreditima koji uzeti pod ranijim ili na drugi natin obez-
bedenim privilegovanim uslovima. Ono je zbog toga u znatno povoljnijem polozaju od
drugih iz jednostavnog razloga $to je u poziciji da ostvari duZnic¢ku dobit.
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3. Problem realnosti bilansiranja zaliha u inflaciji

Pretpostavke da je novac kao merni instrument neutralni ¢inilac u odnosu nais-
kazivanje vrednosti zaliha, prihoda i rashoda podrazumeva da monetarne jedinice ima-
ju jednaku vrednost u razlicitim vremenskim horizontima. Ako je neka stvar vredelaju-
¢ekaoi danasi ako je imalatu vrednost i pre pet godina onda se problem realnosti bi-
lansa ne postavlja tako ostro kao $to je to slu¢aj s promenama u vrednosti novca. Ude li
se u anaizu ovog procesa do¢i ¢e se do zakljucka da problem procenjivanja egzistira i
u situaciji kadaima &vrstu, dakle nepromenjenu vrednost. Cak i uz pretpostavku da no-
vac ima ¢vrstu nepromenju vrednost proizvod je sve skuplji za preduzece u funkciji
vremena provedenog na zalihama. Ako se lager finansiraiz kredita proizvodi su skuplji
zbog toga Sto upravo zadrZavanje zaliha ima za posledicu placanje kamata koja ne bi
postojala u ducgju da takvog zadrzavanja nema.

Ako se zalihe finansirgju iz sopstvenih izvora tada se ne pojavljuju izdaci za fi-
nansiranje zaliha pa se stvara privid da lagerovanje nista ne kosta. Problem je u tome
§to blokirana sopstvena kao i tuda sredstva imaju svoju vrednost i cenu i to bar onakvu
koja bi bilajednaka kamatnoj stopi. Kada sopstvena finansijska sredstva ne bi bila blo-
kirana finansiranjem zaliha ona bi bila dobodna i kao finansijski kapital donela bi od-
redene pozitivne efekte. Postoji donja granica 'cene’ i ona je determinisana stopom de-
presijacije vrednosti novca.

Dodalli se tome cena lagerovanjai gubitak u kvalitetu, odnosno rizik od lagero-
vanja, dolazi se do zakljucka da problem realnog iskazivanja vrednosti zaliha nije zane-
marljiv ni u slu¢gju kada je vrednost novca konstantna a on je kao vrednosni merni in-
strument neutralni faktor. Zato je logi¢no pretpostaviti da ¢e zalihe homogenih materi-
jala nabavljenih po jednakim cenama imati razlicitu valorizaciju u bilansu stanja i bi-
lansu uspeha

Realnost bilansiranja zaliha sportske opreme je daleko slozeniji problem nego
§to se moze predstaviti procesom uskladivanja realnih i nominalnih monetarnih izraza
vrednosti zaliha. Ako bi se problem sveo na ova pitanjaispostavilo bi se da se materija
procenjivanjaiscrpljuje samom ¢injenicom da se vrS uskladivanje nominalnih i realnih
izraza vrednosti. To u praksi u uslovima stabilnih kurseva novca znaci da se u vrednost
zaliha ukljuéuju sve one pozicije koje su na bilo koji nacin uslovljene odrZzavanjem i
¢uvanjem zaliha repromaterijala.

Stabilna vrednost novca ne znaéi da se nista ne menja, pogotovu ne da se cene
svih proizvoda nepromenjene. To bi ve¢ bi hipotetican model stacioniranosti koji se joS
moZze koristiti samo kao simulacioni model. Radi jasnoce u daljem izlaganju koristi¢e-
mo pojam nepromenjene vrednosti novaca, $to u praksi zna¢i da se indeks cena ne me-
nja. To ni u kom slu¢gju ne znaéi da se cene pojedinih roba ne menjaju. Naprotiv one
su podlozne promenama ali se promene medusobno neutralisu, te je to razlog da vel¢i-
¢ina drustvenog proizvoda u celini ostane nepormenjena.

Cinjenica da se cene ne menjaju pre se moze dovesti u vezu s dinami¢kim nego
stacionarnim stanjem privrede. Sledi zakljucak da ¢e se cene nabavljenih repromateri-
jalamenjati ¢ak i u ducau kada je monetarni faktor stabilan. Promene o kojima je re¢
¢ese naovg ili ongj nain odraziti na kretanje nabavnih cena repromaterijalai prodaj-
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ne cene gotovih proizvoda.. Ove promene u stabilnim monetarnim uslovima su najée-
&¢e izraz konjukturnih kretanja. Ako uklju¢imo u analizu sezonska i konjukturna kole-
banja koja su neminovni pratilac savremenih privrednih kretanja, dolazi se do zakljug¢-
ka da iste zalihe sportske opreme u razli¢itim okolnostima kretanja imaju razlic¢ite trzi-
Sne vrednosti.

Teorijsko je pitanje koja vrednost se uzima kao podloga za iskazivanje reanih
vrednosti. Neka midljenja polaze od stava da to traba da bude realna nabavna vrednost
kojasadrZi sve kalkulativne elemente cene koStanja materijalnih vrednosti koje se reva-
lorizuju. Druga suprostavljena teza zasniva se na stavu da procenjena vrednost treba da
izrazava trziSnu, dakle moguéu prodajnu vrednost u momentu bilansiranja. Metodolo-
Ski nedostaci prve metode zasnivaju se na stavu da ona sadrzi cenu kostanja onakvu ka-
kvaje bez obziranato dali jeonarealnai dali se kao takva moze redlizovati natrzi-
Stu. Uz to trebaimati u vidu da je cena koStanja po definiciji u uslovima relativno viso-
kih fiksnih troSkova krajnje fleksibilna kategorija. Druga metoda otklanja nedostatke
koje imaprva

Ona omogucuje da se pri visokoj inflaciji celokupna masa inflacione dobiti in-
korporira u rezultat privredivanjaizvestajnog perioda. U Sirem teorijskom razmatranju
prvi metod se zasniva na Rikardovoj teoriji vrednosti a drugi na subjektivnim teorijama
i on u prvi plan isti¢e trZiSnu, odnosno prometnu vrednost. Obe metode imaju odredene
prednosti i nedostatke a ekonomska teorija se bezuspesno, bar zasad, bavi izveStava
njem koja od njih ima primat. Izvesno je samo to da one ne tretirgju isti problem, pa se
dogada da se traze tacke teorijskog razilaZzenja tamo gde one objektivno ne postoje. Pr-
va metoda zasniva se nauslovimai parametrima ponude a druga ma fenomenu traznje i
sposobnosti da se ponuda prihvati. Samo u odredenim slu¢gjevima i situacijama ove
metode imaju jednake vrednosne kriterijume. Zbog toga se bilansna teorija nalazi u za-
¢aranom krugu traZzenja metodolo3kih reSenja po pitanjima koja ni principijelno nisu
reSena. Nedostatak opétih teorijskih znanja ¢est je razlog Sto se neki teoreticari bezu-
spesno bave pitanjima iznalazenja metoda ekonomske valorizacije i njihovog bilansira-
nja

4. Principi realnog vrednovanja zaliha sportske opreme

Osnovni problem je u tome &ta je zapravo realna vrednost a ne u tome kako se do
nje u knjigovodstvu dolazi a pogotovu ne kako se ona bilansno izrazi. Ovaj problem je
znatno sloZeniji u nestabilnim monetarnim uslovima.*

U momentu nastanka utroSaka u poslovanju oni kao kalkulativni elementi u Si-
rem znacenju imaju razli¢itu 'starost’. Neki od njih, kao $to su usluge prevoza, utrosak
elektriéne energije, PTT usluge i sliéno troSe se u momentu kada su nabavljaju, odno-
sno stvaraju. Drugi se troSe u jednom a stvaraju i nabavljaju u sasvim drugom vremen-
skom haorizontu. To je razlog da se prema strukturi potrosnje javljaju razlicite situacije
kada se u analizu ukljuci dinamika inflacije. U prvu grupu uc¢inaka spadaju oni elemen-

! Rankovi¢, J., Problemi realnosti bilansa, Zavod za savremenu organizaciju poslovanja,
Beograd, str. 146.
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ti koji se vrednosno izrazavaju u momentu potroSnje i to po cenama koje vaze u tom
momentu. Kod njih ne postoji raskorak uvremenu potrodnje i proizvodnje te na njih u
smislu realnosti iskazivanja rashoda na deluje inflacija, odnosno monetarne promene
bilo koje vrste. Drugu grupu ¢ine oni utrosci koji su nabavljeni ranije po drugim, najce-
&¢e nizim cenama. Njihovo ukljuéivanje u vrednosti novih proizvoda podrazumeva da
oni u ovaj proces ulaze po vrednosti niZzoj od one koja bi bila da su nabavljeni u mo-
mentu potrosnje. Natg nacin inflaciona dobit se inkorporira u bilans uspehai rashodna
strana bilansa uspeha se nerealno nisko prikazuje. Sto se zalihe repromaterijala duze
zadrzavaju u skladistimato ¢e se ostvariti veci inflaconi efekat.

Ako je neki materijal nabavljen pre godinu dana pod ondasnjim cenamai ako je
ta cena danas dvostuko veca od one po kojoj je nabavka izvrSena, njegovo kalkulisanje
po knjigovodstvenoj vrednoti ¢e biti besmisleno. Razlog je Sto ¢e se proizvodi optereti-
ti nenormalno niskim cenama za odgovarajuée utroSke a njihova prodajna cena formi-
ranaje nabazi drugih cena utroSaka. Na ovaj n&in dolazi se u poloZaj da se sastavljaju
utroSci po starim nabavnim i prodaja po novim prodajnim cenama. |z ovakvog kalkuli-
sanja neminovno se pokazuje dobit koja lazno odslikava ekonomsku situaciju.

Sto je vreme nabake udaljenije od momenta potrodnje odredene vrste repromate-
rijala, to ¢e cenabiti niza pa ¢e hilans uspeha hiti manje optereéen u odnosu na cenu po
kojoj bi seizvrsilanabavka u momentu izdavanja materijala u proizvodnju.

Princip procenjivanja vrednosti zaliha repromaterijala za proizvodnju sportske
opreme je jedan od najstarijih principakoji se koriste u ekonomskoj praksi. Na njega se
u krajnjoj liniji u ovom ili onom modalitetu svode svi ostali principi. Ostali principi se
javljaju samo kao njegove varijante modifikacije. Prema prof. K. Vasiljevi¢u 'on se za-
sniva na pretpostavci da preduzece obi¢no nabavlja robu po ceni niZzoj nego Sto je pro-
daje, odnosno da preduzece uvek ima cenu koStanja nizu od prodajne cene. Sa te tacke
gledista princip nabavne cene u izvesnoj meri ima elemnte opreznosti koji se donekle
izraZavaju u latentnim rezervama'.* lako je ovaj pristup procenjivanju uginjen s pozicija
politike bilansiranja on je svede nato da se sve zalihe sportske opreme bilansirgju po
cenama po kojima su nabavljene, odnosno po ceni koStanja u najSirem znatenju. lako
naizgled jednostavan ovaj princip je u mnogo ¢emu sloZen kao §to su uostalom u Zivo-
tu ¢esto dogada da su najjednostavniji pojmovi najteZe shvatljivi. Ovaj problem je oso-
bito sloZen u uslovima vecih oscilacija cena na trZistu, bilo da su one prouzrokovane
konjukturnim faktorima sezonskim gibanjimaili monetarnom nestablinos¢u.

Princip obracunai bilansiranja materijala po stvarnim cenama bez obzira na vari-
jantu koja je se u praksi primenjuje osim promene vrednosti novca imaniz drugih ne-
distataka. Pri masovnoj proizvodnji i u relativno velikim preduzec¢imaon je i tehnicki
teSko sprovodljiv. Pod tim se podrazumeva ogromna masa obracuna koji se primenjuje
kod svakog pojedinaénog izdavanja materijala. Postojanje razli¢itih cena za pojedinag-
ne radne naloge u proizvodnji homogenog proizvoda moze da donese vise prakti¢nih
teSko¢a nego koristi.

!Vasiljevi¢, K., Teorijai analiza bilansa, Beograd, 1970, str.221.
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Sve su to razlozi zbog kojih se u nestabilnim monetarnim uslovima treba oprede-
liti za napustanje principa da se umesto njega uvede daleko efikasnija alternativa obra-
¢unai bilansiranja vrednosti zaliha repromaterijala za proizvodnju sportske opreme po
planskim, odnosno po standardnim cenama. Princip obra¢una po planskoj ceni otklanja
izloZene nedostatke obra¢una po stvarnoj ceni i obezbeduje da se bilansiranje izvrs na
adekvatan nacin. On obezbeduje da se bilans uspeha pravilno optereti i rezultati korekt-
no obracunaju. On, medutim, ne reSava problem eliminisanja uticgja inflacije naiskori-
S¢enje vrednosti zaliha repromaterijala, kao i na rezultate privredivanja. Bez obzira na
taj nedostatak on zasluzuje paznju kako u obratunsko-bilansnom tako i u ekonomsko
analitickom smislu.

5. Zaklju¢ak

Bilansiranje po trzisnim cenama obezbeduje najvedi stepen pouzdanosti i ngjci-
dtije izlucivanje inflacijskih efekata iz bilansa stanja. Rasprava o tome da li treba pri-
meniti trziSne ceneili neke druge kriterijume ne svode se naizbor u pogledu kvalitetai
realnosti bilansa, ve¢ u pogledu racionalnosti primenjenog postupka koji je ¢esto vrlo
znatgjan i 0 kome se u ekonomiji mnogo vodi raéuna. Celokupna razlika izmedu trzi-
Snih i cena po kojima se zalihe sportske opreme bilansirgju prestavlja revalorizacijski
efekat kojim se uvetava aktiva odnosno pasiva datog preduze¢a. Ukoliko razlozi racio-
nalnosti prevagnu te se ne moze izvesti procena vrednosti zaliha sportske opreme na
dan bilansiranja, ili je tg postupak neracionalan za sve delove imovine, onda se spro-
vodi drugaciji postupak iskljucivanjainflacije iz bilansa stanja.
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BALANCING OF STOCKS OF SPORTSEQUIPMENT IN THE INFLATION

By inflations of balance paragraph are unrealistic because their value has been
undervalued, and the size so is determined balance reserves gets the as product betwe-
en found amounts and differences between the price on which stock of sports equip-
ment registers and actual prices a day balancings. In this sense irrelevant are discussi-
ons about this do need apply the principle of FIRST-IN-FIRST-OUT, LIFO, NIFO, NI-
FO, or anybody other. Problem appears every time in the same way, those only set up
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asking the intensity, or size of balance reserve. Reality of balancings of stocks of sports
equipment requires that such calculations create only then when compose the summary
of assets and liabilities real. This means that balance |ocations have expressed on mar-
ket prices which actual same day. However theoretical establishes this theses, they al-
ways join with high risks around defining the term of market price a day balancings. In
any case there wherein are that possibly, balancing needs carry out in this way, even
changes the principle of scope of lower number of locations of base materials which
largest Meris have participated in the balance structure.

Key say: inflation, balancing, reality, reality of summaries of assets and liabiliti-
es, stock of sports equipment.
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