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SAZETAK

Kreativnim racunovodstvom nazivamo skup tehnika koje se koriste u svrhu laziranja
financijskih izvjeStaja. To su najceS¢e tehnike nerealnog uvecanja ili smanjivanja
prihoda/rashoda, agresivno racunovodstvo te laziranje financijskih izvjeStaja. Laziranje
financijskih izvjeStaja u praksi, koristi se jos od davnih dana. Glavni motivi koristenja
kreativnog ra¢unovodstva i manipuliranja financijskim izvjestajima je obmana investitora
prikazivanjem veceg rezultata ili porezna evazija prikazivanjem manjeg rezultata. Zbog
koriStenja kreativnog racunovodstva, nastaje forenzi¢no racunovodstvo. Forenzi¢no
raGunovodstvo je usmjereno na otkrivanje prijevara U primjeni racunovodstvenih i zakonskih
propisa, no danas je uloga forenzi¢nog racunovodstva i procijeniti stvarno stanje i fer

vrijednosti u financijskim izvjestajima.

Slu¢aj Enron, Parmalat SPA i sluc¢aj Agrokor samo su jedni od konkretnih primjera koji se
spominju u ovom radu. Analizom nekoliko slucajeva poznatih manipulacija, mozemo
primijetiti kako je kreativno raCunovodstvo i manipuliranje financijskim izvjesStajima zaista

opSiran pojam i mnogobrojne mogucénosti koristenja istih, a opet su svi na neki nacin povezani.

KLJUCNE RIJECI: kreativno radunovodstvo, manipulacije, financijski izviestaji,

forenzi¢no racunovodstvo, Agrokor
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ABSTRACT

We call creative accounting a set of techniques used to falsify financial reports. These are the
most common techniques used by overestimating or underestimating income / profit, aggressive
accounting and falsifying financial statements. Forgery or false financial reports have been used
in practice since ancient times. The main motives for using creative accounting and
manipulating financial reports are deceptions used to show the investor deception a higher
results or tax evasion by showing lower results. Because of the use of creative accounting, now
forensic accounting is emerging. Forensic accounting is aimed at detecting fraud forms in the
application of accounting and legal regulations, but today the role of forensic accounting is also

to assess the true situation and fair values in the financial reports.

The Enron case, Parmalat SPA and the Agrokor case are just one of the concrete examples
mentioned in this thesis. By analysing several cases of known manipulations, we can note that
creative accounting and manipulation of financial statements is a truly extensive concept and

numerous possibilities of using them, and yet all are somehow connected.

KEY WORDS.: creative accounting, manipulations, financial reports, forensic accounting,

Agrokor.
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1. UVOD

U ovom radu pisat ¢e se o definicijama kreativnog i forenzi¢nog racunovodstva, nacinima

primjene istih u praksi te pronalaZzenje manipulacija u izvjeStajima odredenih drustava.

Cilj ovog rada je prikupljanje, razrada i uocavanje javno objavljenih informacija kako bi se $to

jednostavnije shvatio pojam ,,kreativnog raCunovodstva“ te svrha forenzi¢nog racunovodstva.

Rad se sastoji od teorijskog i prakti¢nog dijela. U teorijskom dijelu se pise o pojmu kreativnog

racunovodstva i forenzi¢nog racunovodstva.

U praktiénom dijelu rada se spominju konkretni primjeri manipulacija u svijetu. Kako bi se
nepravilnosti lakse uocile, financijski izvjeStaji su promatrani u nekoliko drustava c¢lanica

koncerna Agrokor.

U Zaklju¢nom djelu se povezuju svjetski poznate manipulacije s onim koriStenim u Agrokor

d.d. te kompletan utjecaj tih manipulacija na ostale ¢lanice koncerna.

Za pisanje rada koristena je literatura iz popisa literature te javni izvje$taji kompanije koji ¢e

biti predmet analize u prakti¢nom dijelu te ste¢ena znanja tijekom studiranja.

Hipoteza ovog rada je: Manipulacije financijskim izvjestajima su neizbjezne zbog razli¢itih
interesnih skupina, globalnog okruzenja i zahtjeva potencijalnih investitora. Pozadina

manipulacija je dovodenje u zabludu potencijalnih investitora.
Metode istraZivanja koje su koriStene za ovaj rad:

- Induktivna metoda - koristi se kod zaklju¢ivanja nac¢ina manipuliranja financijskim
izvjeStajima na temelju obrade tvrtke Agrokor grupe

- Deduktivna metoda - koristi se kod zaklju¢ivanja nacina manipuliranja financijskim
izvjeStajima na temelju najpoznatijih slu¢ajeva manipulacija

- Metoda analize — koristi se kod analize i usporedbe financijskih izvjestaja

- Metoda dokazivanja — koristi se kod utvrdivanja to¢nosti hipoteze rada
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2. KREATIVNO RACUNOVODSTVO

Kreativno racunovodstvo definira se kao primjena razlic¢itih tehnika i nacina knjizenja i
prikazivanja laznih stavki i rezultata u financijskim izvjestajima, a sve u svrhu boljeg ugleda
poduzeca U javnosti odnosno kako bi investitori imali bolju percepciju o tom poduzecu i
investirali u isto. Radnje kreativnog ra¢unovodstva nisu procesi koji se odrade ,,preko noéi®,

ve¢ su dugogodisnji procesi koji su zapoceli manjim manipulacijama.

Najcesca vrsta manipulacija je ona s prihodima koja moze biti nerealno uvecéanje ili smanjenje
prihoda. Razlog uvecanja prihoda je lazno prikazivanje veli¢ine i sposobnosti poduzeca, dok

je smanjivanje prihoda izbjegavanje placanja poreza na dobit.

2.1. Manipulacije u ra¢unu dobiti i gubitka

Najcéesc¢i nacini manipuliranja prihodima su ,,priznavanje prihoda za proizvode ili usluge koji
su naruceni, ali ne i isporuceni, priznavanje prihoda za proizvode koji su isporuceni, ali nisu
naruCeni, racunovodstveno obuhvacanje prodaje u dva obracunska razdoblja, nacelo
proizvedene realizacije, izmjene i dopune inicijalnih ugovora, prodaja koja podrazumijeva
instaliranje i ispitivanje, prodaja kod koje kupac ima pravo na povrat, komisijska i
konsignacijska prodaja, prodaja posredni¢kim stranama, Unaprijed naplaceni prihodi, prihod je
priznat, a poduzee je zadrzalo znatne rizike vlasni§tva, priznavanje prihoda s osnove
primljenih financijskih sredstava, klasifikacija prihoda, neevidentiranje prihoda- prodaja na
crno, prodaja tipa fakturiraj 1 zadrzi*“(M. Negovanovi¢;2010.; 39)
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2.2. Manipulacije u bilanci

Manipulacije u bilanci razlikujemo kao manipulacije osnovnim sredstvima, manipulacije s
nematerijalnim ulaganjima, manipulacije sa zalihama, manipulacije s kratkoro¢nim
potrazivanjima, manipulacije s financijskim ulaganjima i kao manipulacije s rezerviranjima i

obvezama.

2.2.1. Manipulacije osnovnim sredstvima (nekretninama, postrojenjima i opremom)

Najces¢i nacini manipulacija osnovnim sredstvima su ukljuéivanje troskova u nabavnu cijenu
kod pocetnog priznavanja, procjena i promjena korisnog vijeka trajanja, privremeno
obustavljanje amortizacije, odlaganje aktiviranja osnovnih sredstava, procjena preostale
(rezidualne) vrijednosti, klasifikacija nekretnina, postrojenja i oprema kao zaliha, zlouporaba
procjene po fer vrijednosti i priznavanje ulaganja u nekretnine kao prihod od uskladivanja
vrijednosti (M. Negovanovi¢;2010.; 46)

2.2.2. Manipulacije nematerijalnim ulaganjima

Nematerijalna ulaganja su bitan element bilance s obzirom da se nematerijalnom imovinom

moze lako manipulirati.

Moguce manipulacije nematerijalnom imovinom su izdatci na ime pocetnih aktivnosti, troskovi
istrazivanja i razvoja, Cijena koStanja interno nastalih nematerijalnih ulaganja, amortizacija
nematerijalnih ulaganja, troskovi razvoja softvera i obezvredenje nematerijalnih ulaganja (M.

Negovanovic¢;2010.)
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2.2.3. Manipulacije zalihama

Kod manipuliranja zalihama moguée su manipulacije popisom zaliha, dakle laZiranje
inventurnih zapisa npr. neke zalihe uopce nisu u skladistu, a evidentiraju se kao da jesu, zatim
manipulacije s procjenjivanjem zaliha npr. prikazivanje vece vrijednosti uskladiStenih zaliha,
pogonsko racunovodstvo, promjenom metode obracuna izlaza zaliha i obezvredenje zaliha npr.
koristenje jedne metode kod ulaza zaliha, a zatim promjena metode kod izlaza zaliha, u tom

slucaju bi se ponovo i ulaz zaliha trebao evidentirati po toj novoj metodi.

2.2.4. Manipulacije kratkoro¢nim potraZivanjima

,»Ako dio potrazivanja prema kupcima postane nenaplativ, poduzece treba vrijednosno uskladiti
I priznati gubitak zbog smanjenja vrijednosti na teret rashoda razdoblja. Na svaki dan bilance
stanja poduzece treba procijeniti postoje li objektivni dokazi za obezvredenje potrazivanja ili
grupe potrazivanja. Ako postoji vjerojatnost da poduzece nece biti u stanju naplatiti sva dospjela
potrazivanja prema prethodno ugovorenim iznosima, nastao je gubitak zbog obezvredenja ili
nenaplativih potrazivanja. U tom se sluc¢aju iskazana svota potrazivanja umanjuje do vrijednosti
koja se moze vratiti bilo izravno ili neizravno-preko racuna ispravka vrijednosti. 1znos gubitka
ukljuéuje se u neto-gubitak ili gubitak razdoblja. Ako uprava Zeli ve¢i financijski rezultat,
ra¢unovodstvena manipulacija je da se ispravak vrijednosti potrazivanja od kupaca koja tereti
rashode utvrdi na nizoj razini. Kada uprava zeli prikazati manji financijski rezultat, $to je obi¢no
motivirano Zeljom da se plati manji porez na dobitak, raunovodstvena manipulacija jest svotu

ispravka vrijednosti koja tereti rashode utvrditi na vi$oj razini.“ (M. Negovanovi¢;2010.; 186)
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2.2.5. Manipulacije financijskim ulaganjima

Prema MRS i MSFI postoje sljedece vrste financijskih ulaganja:

Vrijednosni papiri raspolozivi za prodaju
Udjeli u kapitalu

Vrijednosni papiri kojima se trguje

e

Vrijednosni papiri koji se drze do dospijeca

2.2.6. Manipulacije rezerviranjima i obvezama

Neka poduzeca su u cilju izbjegavanja poreza kreirala fiktivna rezerviranja za nepostojece
obveze i troskove bez dokumentacije koja bi to opravdavala. Kada su poduzeca htjela imati ve¢i
financijski rezultat, rezerviranja su iskazivala u niZzoj svoti I obratno, kada su htjela veéi

financijski rezultat, rezerviranja su iskazivala u vecoj svoti.
Moguca je i manipulacija obvezama u pasivi bilance. Dugorocne obveze koje bi trebale biti

cen e

manipulacija je upravo ta da neka poduzeca to ne naprave.

2.3. Iskazivanje veceg financijskog rezultata

Veci financijski rezultat postiZe se prikazivanjem vece imovine i manjih obveza u bilanci §to
ima rezultat da su rashodi nizi i prihodi visi. Glavni cilj prikazivanja veceg financijskog
rezultata je privlacenje investitora. Investitori ne samo da bi radije investirali u dionice onog

poduzeca koje je stabilno ve¢ su i spremni investirati viSe ukoliko poduzece biljezi rast.
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Najces¢i nacini precjenjivanja stanja imovine su Zakljucivanje zajmova ili odrzavanje onih koji

su ve¢ odobreni

e Nanosenje Stete novim ortacima

e Umirivanje uznemirenih ili nepovijerljivih ortaka ili vjerovnika

e Namjeravana prodaja poduzeca, odnosno njegovo pretvaranje u dionicko drustvo ili
d.o.o.

e Opravdanje pretjerane cijene otkupa ustupljenih poduzeca na osnovi koncesija koje
predvidaju predaju poduzeca drzavi ili opéini itd. pod uvjetom nadoknade Stete

e Isplata vecih dividendi odnosno smanjenje salda gubitka

e Umjetno podizanje cijena dionicama odnosno udjelima

e Povecéanje udjela u dobitku. (M.Negovanovi¢,2011.;84)

2.4. Iskazivanje manjeg financijskog rezultata

Ukoliko se zeli prikazati manji financijski rezultat uvecavaju se obaveze, a umanjuje se
imovina u bilanci §to utje¢e na smanjenje prihoda i rast rashoda u RDG-u. Glavni cilj
prikazivanja financijskog rezultata manjim nego §to jest je porezna evazija, dok razlozi mogu

biti i drugi ¢imbenici:

e . Odbijanje zainteresiranog kupca poduzeca u transakciji neprijateljskog preuzimanja

e Devastiranje i preuzimanje od strane direktora

e Teznja da se ne privuce paznja regulatornih i kontrolnih tijela

e Predstojece istupanje jednog ortaka

e Povremeno zadrzavanje vjerovnika od naplate potraZivanja jer bi prema lazno
iskazanom stanju njihova dionica imala slabog izgleda za uspjeh i za postizanje
povoljnog sporazuma

e Lazni bankrot

e Nasljedna dioba i sl.* (M.Negovanovi¢,2011.;86)
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2.5. Izravnanje racunovodstvenog dobitka

Osnovna namjena izravnanja je da se ublaze skokovi i padovi u nekoliko razdoblja poslovanja.
To Cesto bude na taj nacin da se profit u onim godinama kada se bolje posluje ¢uva, kako bi se

mogao iskoristiti u godinama koje su losije.

,,U uspje$nim poslovnim godinama izravnanje prihoda obavlja se primjenom konzervativnog
ratunovodstva-iskazivanjem rashoda i obveza na vise, a imovine i prihoda na nize. Time se
stvaraju pricuve za buduénost. U loSijim se poslovnim godinama racunovodstvena
konzistentnost ublazava i rashodi i obaveze iskazuju na niZe, a imovina i prihodi na vise. Tada

se koriste ranije oblikovane tihe rezerve.” (M.Negovanovi¢,2011.;87)
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3. OTKRIVANJE ZLOUPORABA RACUNOVODSTVENIH
POLITIKA I FORENZICNO RACUNOVODSTVO

Glavni razlozi manipuliranja financijskim izvjestajima su obmana investitora, ali nisu i jedini.
U tom slucaju poanta je prikazati Sto bolji rezultat poslovanja. Kod prikazivanja manjeg
rezultata poslovanja, cilj je najeS¢e porezna evazija. Neka poduzeca primjenjuju manipulacije
jer im to jednostavno ,,zakon dopusta“, odnosno radi se o tome da se zakoni na neki na¢in mogu
zaobici. Zbog takvih, a i drugih gospodarskih situacija zakoni se relativno ¢esto izmjenjuju i
nadopunjuju, a s ciljem $to brzeg donosSenja zakona na snagu ne razmotre se najbolje mane tog

zakona.

Glavni detekcijski postupci kojima se obavlja ocjena ratunovodstvenih procjena jesu pregled i
provjera procesa kojima se koristila uprava pri procjenjivanju, uporabi nezavisne procjene radi
usporedivanja s procjenom koju je izvrsila uprava i pregledu naknadnih dogadaja nakon dana
bilance, a koji potvrduju ili osporavaju u¢injene procjene. Pregled i provjera racunovodstvenih
procjena kojima se Koristila uprava treba ocjenjivati podatke i razmatrati pretpostavke na
kojima je zasnovana procjena, provjeriti obra¢une koji su rabljeni za procjenu, provesti
usporedbu procjena iz prethodnih razdoblja sa stvarnim rezultatima i istraziti odobravanje
procjena od strane uprave. U cilju otkrivanja moZebitnih zloupotreba treba izvrsiti ili pribaviti
I nezavisnu procjenu treceg lica i tu procjenu usporediti s raCunovodstvenom procjenom koju

je obavila uprava.(M.Negovanovi¢,2011.)

3.1. Upozoravajuéi znakovi kreativnog racunovodstva

Upozoravajuéi znakovi Korporativnih pronevjera mogu se klasificirati na: racunovodstvene
anomalije, slabosti u sustavu internih kontrola, analiticke anomalije, ekstravagantan stil Zivota,

neobi¢no ponasanje i Obavijesti i zalbe.
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Prema rije¢ima Abraham Lincolna ,,Mozete obmanjivati neke ljude cijelo vrijeme ili sve ljude
neko vrijeme. Ali ne moZete obmanjivati neke ljude cijelo vrijeme.“ moZemo zakljuciti da niti
jedna manipulacija nece trajati vje¢no i da ukoliko se neko poduzece sluzi manipulacijama dulje

vrijeme Ce se svakako to i saznati.

3.2. Kako manije platiti porez na dobitak u skladu sa zakonom

,Racunovodstveni dobitak ili gubitak nije konac¢ni rezultat za odredivanje poreza na dobitak,
nego se ispravlja umanjuje za neoporezive prihode, odnosno uvecava za porezno nepriznate
rashode.“(V.Brkani¢,2009.;50)

TroSkovi i rashodi koji mogu utjecati na iskazivanje nize porezne osnovice su:

e Naknadno utvrdeni troSkovi poslovanja i pogreske iz prethodne godine

e Otpis trazbina od kupaca

e Otpis danih predujmova, zajmova i sl. trazbina (osim dionica, udjela i obveznica)
e Otpis-vrijednosno uskladenje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

e Troskovi amortizacije

e TroSkovi kamata s povezanim i nepovezanim osobama

e Zatezna kamata izmedu povezanih osoba

e Rezerviranja koja nisu dopustena (V.Brkani¢,2009.)

3.3. Racunovodstvene smicalice

,»1. Prijevremeno knjiZzenje prihoda

e Roba je ,,ukrcana“ prije nego je prodaja zavrSena
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e KnjiZenje prihoda kad postoji ozbiljna neizvjesnost

e KnjiZenje prihoda kad su buduce usluge jo§ nedovrSene
2. Knjizenje izmisljenog prihoda

e Kbnjizen je prihod pri zamjeni sli¢ne imovine
e Kbnjizen je povrat odnosno otpis dobavljaca kao prihod

e Koristenje laznih predracuna u internim financijskim izvjestajima
3. Uvecanje prihoda s nekadasnjim zaradama

e Uvecanje prihoda prodajom podcijenjene imovine
e Uvecanje bruto-dobitka gasenjem dugova

e Propustanje odjeljivanja neobi¢nih i izvanrednih dobitaka ili gubitaka od redovitog
prihoda

e Prikrivanje gubitaka nekontinuiranim poslovanjem
4. Dodjela sadasnjih troSkova kasnijem razdoblju

e Pogresno kapitaliziranje trosSkova
e Prespora amortizacija

e Propust u otpisu imovine manje vrijednosti
5. Propustanje knjiZenja ili iznoSenje na vidjelo svih obveza

e KbnjiZen je prihod umjesto obveze kad je novac primljen
e Propust knjizenja ocekivanih ili neocekivanih nastalih obveza
e Propust knjiZenja financijskih obveza ili nepredvidenih troSkova

e Bavljenje transakcijama(osporavanje) samo da se dug ne bi zabiljeZio u knjige
6. PrenosSenje sadasnjeg prihoda u kasnije razdoblje
e Stvaranje pricuva(odgadanje) da bi se prihod od prodaje prenio u kasnije razdoblje

7. Prebacivanje buducih troSkova u sadasnje razdoblje
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Ubrzana dodjela diskrecijskih troSkova sadasnjem razdoblju
Sadasnje pripisivanje amortizacija ili deprecijacija iz budu¢ih godina.*
(V.Brkani¢,2009.;55)

Ne postoji jedinstvena definicija forenzi¢nog racunovodstva, no mozemo ga opisati kao

posebnu savjetodavnu djelatnost koja se bavi ispitivanjem, dokazivanjem i spreavanjem

gospodarsko-kriminalnih i drugih nedopustenih radnji, a bazira se na istrazivanju prevara koje

su bile prisutne u povijesti poslovne ekonomije.

3.4. Prethodna priprema forenzicara

,Forenzi¢ar mora izvrsiti sljedece pripreme:

,,Kod

Svladati pravila financijskog ra¢unovodstva prouc¢avanjem MSFI/MRS i HSFI;
Svladati vjestine analize financijskih izvjeStaja

Prouciti racunovodstvene smicalice koje se najceS¢e pojavljuju kod laziranja
financijskih izvjestaja i ,,kuhanja poslovnih knjiga*

Svladati pravila, tehnike i vjestine forenzi¢ne analize.“(V.Belak,2011.;120)

prethodne pripreme forenziCar treba razviti i odrZavati profesionalni skepticizam.

Profesionalni skepticizam kod forenzic¢ara ima nekoliko vaZznih aspekata i to:

1.

Dopustiti sve mogucénosti i izbjegavati unaprijed stvorenu predodzbu o kompaniji ili
menadzmentu.

ForenziCar stalno mora razvijati spoznaju o riziku prijevare jer to odrzava njegov
profesionalni skepticizam

Stvaranje sposobnosti za kriticnu prosudbu u procjeni dokaza za forenziCara je bitno
kako bi na temelju pojedina¢nih dokaza mogao donijeti sintetic¢ki sud o cjelini predmeta

koji istrazuje.
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4. Razvijanje sposobnosti trazenja potvrda u dokazima i ostalim relevantnim izvorima,
ukljucivo i trece strane, ako je to moguce, za forenziCara je neobi¢no vazno zbog toga

$to mu to pomaze da izvede kvalitetnije zakljucke.” (V.Belak,2011.;121)

3.5. Prethodna priprema podataka iz financijskih izvje§taja u svrhu forenzi¢ne

analize

,Za forenzi¢na ispitivanja osnovne vrste analiza koje se najcesce koriste su:

1. Horizontalna analiza
2. Vertikalna analiza

3. Analiza odnosa

Te tri vrste analiza pomazu forenzicaru da uoc¢i anomalije, velika odstupanja i neobi¢ne stavke

koje mogu upozoravati da se radi o laziranju financijskih izvjestaja. (V.Belak,2011.;122)
,,Poslovni rashodi koji nisu povezani s pretporezom a koji su ¢esto predmet manipulacija su:

- Amortizacija

- Vrijednosno uskladivanje dugotrajne imovine
- Vrijednosno uskladivanje kratkotrajne imovine
- Rezerviranja troSkova i rizika

- Ostali troskovi poslovanja“ (V.Belak,2011.;125)

3.6. Temeljni pristupi u forenzi¢nim istraZivanjima

,»Ako se provodi preventivno forenzi¢no istrazivanje zbog moguce prijevare, onda se zapocinje
s istrazivanjem financijskih izvjestaja i poslovnih knjiga. U tom slucaju forenzicar koristi plan

I program preventivne forenzi¢ne analize. Tada forenzi¢na analiza zapocCinje s opéom
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provjerom postoje li indikacije o manipulacijama u financijski izvjeStajima. Nakon toga se

provjeravaju stavke na kojima se najcesce izvjestaji manipuliraju.* (V.Belak,2011.;173)

U programu preventivne forenzicne analize, forenziCar pristupa forenzi¢nim ispitivanjima

prema slijedecem redoslijedu:

N o g ~ wDn

10.

Provjera konta aktivnih i pasivnih razgranicenja-kod aktivnih razgrani¢enja najcesce se
tekuci troskovi ,,sklanjaju‘ na unaprijed pla¢ene troskove. Na pasivnim razgrani¢enjima
treba obratiti pozornost na prihode buducéeg razdoblja i odgodeno priznavanje prihoda.
Provjera konta rezerviranja- vrlo su prikladna za laziranje troskova i prihoda.

Provjera obra¢una amortizacije

Provjera naglog porasta nematerijalne imovine

Provjera otpisivanja dugotrajne imovine i zaliha

Provjera otpisa potrazivanja od kupaca

Provjera uskladenosti prihoda prodaje s porastom potrazivanja-prihod od prodaje
uvecan za PDV mora biti u skladu s porastom potrazivanja od kupaca. Ako nema te
uskladenosti moguce je laziranje na stavkama prihoda ili potrazivanja od kupaca.
Provjera uskladenosti smanjenja zaliha s troSkovima za prodano-troskovi za prodano
moraju biti u skladu sa smanjenjem zaliha uklju¢ivo moguce otpise zaliha.

Provjera ostalih prihoda i rashoda-najées¢e se manipulira s prihodima od otpisanih
obveza, a kod rashoda s manjkovima, naknadno odobrenim popustima i troskovima
naknadnih jamstava.

Provjera blagajnickog poslovanja-ukoliko je zakljucivanje blagajne provodeno u

velikim razmacima, a ne svakodnevno.(V.Belak,2011.)

Profesionalna etika forenzicara je puno stroza nego profesionalna etika za komercijalne

revizore. ForenziCar mora biti visoko moralna i poStena osoba. Zbog toga u izvidu Stete i

procjeni visine Stete forenziCar jasne dokaze uzima onakve kakvi jesu. Recimo, kod podjele

poslovne imovine, forenzi¢ar mora biti objektivan kako ni jedan od suvlasnika ne bi bio ostecen.
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5. NAJPOZNATIJE RACUNOVODSTVENE PRIJEVARE

Postoji zaista mnogo slucajeva prevara, a medu najpoznatijim prevarama u svijetu smatraju
se one s tvrtkom ,,Enron* i tvrtkom ,,Crazy Eddie*. U daljnjem tekstu su osim te dvije
prevare, navedene i one koje na neki na¢in mozemo povezati i s ,,Agrokorom®. Najcesce
primjenjivane manipulacije su smanjivanje ili prikrivanje troSkova i obveza i lazno

prikazivanje vecih prihoda.
U daljnjem tekstu spomenuti su sljedeci slu¢ajevi manipulacija:

- Slucaj ,,Enron*

- Slucaj ,,WorldCom* INC

- Slucaj ,,Parmalat Spa*

- Slucaj ,,Peregrine Systems INC*

- Slucaj ,,Nikko Cordial Corporation*

- Slucaj ,,Thornton Precision Components LTD*

- Slucaj ,,American Realty Capital Properties INC.-ARCP*
- Slucaj ,,Phar-Mor*

- Slucaj ,,LocatePlus Holdings Corporation 1

- Sluc¢aj ,,Crazy Eddie*

5.1. Sluéaj ,,Enron*“(SAD, 2001.)

Ovaj slu¢aj je najpoznatiji raCunovodstveni skandal koji je za sobom ostavio goleme
posljedice za mnoga druga poduzeca. Enron je roden iz spajanja tvrtke ,,Houston Natural
Gas“ 1 tvrtke ,,InterNorth* Nebraska. U samom procesu spajanja Enron je imao golemi
dug i kao rezultat vise nije imao ekskluzivna prava na naftovode. Da bi ,,Enron‘ prezivio,
morao je razviti novu poslovnu strategiju za stvaranje dobiti. Kenneth Lay, tadasnji

izvr$ni direktor, angazirao je tvrtku ,,Mc-Kinsey &Co*“ da mu pomogne u razvoju
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poslovne strategije. Tvrtka ,,Mc-Kinsey&Co* za taj posao je angazirala Jeffrey Skillinga,
koji je predlozio stvoriti ,,banku plina“ u kojoj ¢e ,,Enron“ kupovati plin iz mreze
dobavljaca i prodavati ga u mrezi potrosaca. Zahvaljujuéi Skillingu, ,,Enron‘ je stvorio
novi proizvod i novi okvir za industriju energetskih derivata. Kenneth Lay je 1990.godine
stvorio novi odjel ,,Enron Finance Corp.” I angazirao Skillinga da ga pokrene. Time je
,Enron® ubrzo dominirao trzistima ugovora o prirodnom plinu, s ve¢im brojem kontakata,
ve¢om koli¢inom opskrbe i vise kupaca od bilo kojega od svojih konkurenata. ,,Enron* je
bilo toliko jak na trziStu da je mogao predvidjeti buduce cijene s velikom preciznoscéu, Sto
mu je jamcilo vrhunsku dobit. ,,Enronova“ reputacija van tvrtke je sve vise rasla, dok je
unutar tvrtke postajala sve losija. Skilling je pokrenuo Odbor za ocjenu uspjesnosti
zaposlenika, koji je poznat kao najokrutniji sustav rangiranja zaposlenika u zemlji.
Zaposlenici su bili rangirani ocjenama od 1 do 5 §to ih je motiviralo da se viSe trude kako
bi ostvarili §to bolje ocjene. Naime, oni koji bi ostvarili ocjenu 5 bi bili otpuSteni u
sljedec¢ih 6 mjeseci jer bi tako bili blize Skillingovoj poziciji, dok oni s lo$ijim ocjenama
su i bili predvideni za otpuStanje. Taj nacin ocjenjivanja je uzrokovao strah medu
zaposlenicima. U to je doba trziste kapitala bilo u velikom uzletu i stalno su se otvarale
nove moguénosti za investiranje. Skilling je uvjerio Kennetha Laya da se ovaj model
,banke plina“ moze isto tako primijeniti i na elektri¢nu energiju. Tako je ,,Enron* 1996.
postao glavni i za elektriéna komunalna poduzeéa. 1999.godine ,,Enron* je osnovao tvrtku
»Enron Online* (EOL) koja je obavljala elektronicko trgovanje na robnim internetskim
stranicama. ,,Enron® je bio sudionik u svakoj od EOL-ovih transakcija. Zbog dobrog
,Enronovog® ugleda EOL je kupcima dao povjerenje za trgovanje. 2000.godine ,,Enron*
je najavio da planira izgraditi Sirokopojasne telekomunikacijske mreze i trgovine mreznim
kapacitetom ili Sirinom pojasa na jednak nacin na koji se trguje elektricnom energijom ili
prirodnim plinom. Te godine tvrtka ,,Enron® i tvrtka ,,Blockbuster Video* najavili su
ugovor o pruzanju usluga videa za zabavu na zahtjev kupaca Sirom svijeta putem brzih
internetskih linjja. U taj projekt je ,,Enron“ uloZio stotine milijuna, a povrat na tu
investiciju je bio upitan. Kada ta mreza nije uspjela, ,,Blockbuster Video* se povukao, a
»Enron® je i dalje priznavao uspjeSnost projekta iako je zbog toga imao ve¢ tad velike
gubitke. Tada se na trzistu poceo pojavljivati sve vec¢i broj konkurenata za koje se kasnije
ispostavilo da su lazirale prihode velikim brojem laznih racuna. Time §to su one

prikazivale veci poslovni rezultat je bio pritisak na ,,Enron* jer su pocele padati profitne
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marze. ,,Enron‘ se time poceo sve vise financirati tudim sredstvima 1 tada su poceli s
manipulacijama. Gubitke su poceli prenositi u ,subjekte posebne namjene®. U
»Enronovoj* bilanci smanjene su obveze, a kapital i zarada znacajno su precijenjeni.
Gubitci su stalno iskljucivani iz financijskih izvjeStaja i prenaSani u subjekte posebne
namjene. 1999.godine ,,Enron® je uspostavio i dva ograni¢ena partnerstva kako bi otkupio
,Enronove“ dionice i poboljsao izgled financijskih izvjestaja. ,,Enron” je u 4 subjekta
posebne namjene prebacio 1,2 milijarde USD imovine, zatim je tu imovinu kapitalizirao
i povecao dionicki kapital. Ta transakcija je bila nepravilna pa je njezino uklanjanje iz
bilance rezultiralo s 1,2 milijarde dolara smanjenja neto dionickog kapitala. Tada je
javnost pocela sumnjati u rezultate u financijskim izvjestajima. 22.listopada je objavljeno
da Komisija pregledava transakcije s povezanim strankama izmedu ,,Enrona® i tvrtke koja
je bila u vlasnistvu financijskog direktora Fastowa. 08.studenog je objavljeno da ,,Enron*
mora prepraviti financijski izvjeStaje unatrag sve do 1997.godine, kako bi ukljucio u
konsolidaciju subjekte posebne namjene koje prije nije, takoder je morao ukljuciti i 591
milijun USD gubitaka i 628 milijuna USD obveza. Nakon toga je cijena dionica naglo
pala i ,,Enron“ je time izgubio 5 milijarda USD u kratkom roku te je tvrtka nakon toga
otisla u stecaj.(V.Belak,2017.)

OptuZnica je sadrzavala Sirok spektar manipulacija ukljucujuci priznavanje nezaradene dobiti,
umanjivanje tekuc¢ih troskova, izbjegavanje konsolidacije dugova i gubitaka, velike isplate
nagrada menadzerima na temelju lazirane dobiti, Stvaranje skrivene dobiti, lazno klasificiranje
dugova kao ,.energetskih vrijednosnica za trgovanje“, prikazivanje posudenog novca kao
priljeve od trgovackih aktivnosti, a dugove u vezi s tim prikazao je laZzno kao obveze za
upravljanje cjenovnim rizikom, bankovne prijevare, fiktivne transakcije medu povezanim
drustvima, davanje laznih iskaza bankama i revizorima, prijevare s vrijednosnim papirima,
Stvaranje mreze prijevare, pranje novca, urota, izvjestaj o nov¢anim tijekovima je laZiran,
koruptivna isplata revizorskoj tvrtki za to da ne primijeti prijevaru i laziranje financijskih
izvjestaja, revalorizacija financijske imovine za lazno prikazivanje nerealizirane dobiti i laznog
prihoda proizislih iz njihovih vlastitih ,,napuhanih* procjena, a gubitci su skrivani u tvrtkama s

posebnom namjenom, priznavanje prihoda unaprijed i dokumentiranje lazne dobiti.
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,,Enron” je u svojim knjigama priznao umanjenje vrijednosti goodwilla za 200 milijun USD

umjesto stvarnog umanjenja za jos 700 milijuna USD.(V.Belak,2017.)

5.2. Slu¢aj ,WorldCom* INC., (SAD,2002.)

,WorldCom* je bila tvrtka sa sjedistem u Mississippiju, osnovana 1983.godine,a na ¢elu s
Bernijem Ebbersom. Pruzala je Sirok spektar komunikacijskih usluga tvrtkama i potroSacima u
vise od 65 zemalja. Tvrtka je dozivjela nagli rast 1990-.ih godina zahvaljujuc¢i brojnim
spajanjima i preuzimanjima. Na pocetku 2002.godine otkriveno je tijekom interne revizije da
nekoliko racunovodstvenih postupaka nije u skladu s raCunovodstvenim standardima. To je

dovelo do pokretanja istrage.

Forenzi¢na istraga pokazala je da su razli¢itim manipulacijama agresivnog racunovodstva
financijski izvjestaji lazirani na mnogim stavkama od kojih su najvaznije: Operativni troskovi
su izvuceni iz RDG-a i kapitalizirani kao nematerijalna imovina, knjizenje laznih unosa kako
bi smanjili troSkove, ¢ime je u 2001. 1 2002. ukupno smanjeno troSkova u iznosu 3,8 milijarda
USD, lazirane su odredene stavke i provedena lazna knjiZzenja smanjena troskova na teret
smanjenja raznih priCuva u pasivi, lazno povecanje prihoda u svrhu prikrivanja gubitaka,
troskovi lizinga i odrzavanja ra¢unalne opreme izvuceni su iz RDG-a i kapitalizirani u bilanci,
ulaganja u racunalni softver i ulaganja na tudoj imovini u bilanci su povec¢ana iako za to nije
bilo osnove, u nekoliko spajanja precijenjena je vrijednost imovine pojedinih tvrtka za priblizno
26 milijarda USD i pozicionirana kao goodwill, obveze su smanjene agresivnim
raCunovodstvenim manipulacijama, lazno prikazivanje dobiti iako je tvrtka bila u gubitku,
nepravilno su knjiZzene osobne posudbe, na temelju laZiranih financijskih izvjestaja Berniju
Ebbersu i financijskom direktoru Scottu Sullivanu ispla¢ene su nagrade u milijunskim
iznosima, tri dana nakon objave prijevare, otpusteno je 17 000 zaposlenika kako bi se uStedjelo

900 milijuna na troSkovima.(V.Belak,2017.)

Tvrtka ,,WorldCom* je obmanula ulagace manipuliraju¢i financijskim rezultatima na dva

glavna nacina:
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1. WorldCom* je na nepravilan nacin smanjivao operativne troSkove na racun razlicitih
vrsta rezervi.

2. Smanjivao je operativne troSkove tako $to ih je kapitalizirao u dugotrajnu imovinu. “(V.
Belak,2017.)

5.3.  Sluéaj ,,Parmalat Spa* (Italija,2003.)

Talijanska multinacionalna kompanija osnovana je 1961.godine, a osniva¢ je Calisto Tanzi.
Tvrtka se zahvaljuju¢i Tanzijevim vezama s politicarima vrlo brzo proSirila. 1990.godine
uvrstena je na burzu te je prosirila poslovanje u SAD, Njemackoj, Francuskoj, Brazilu, Kini,
Juznoj Africi 1 Australiji. Zbog dionicara je tvrtka bila pod pritiskom ostvarivati $to bolje
rezultate te je tako i pocela s primjenom kreativnog rac¢unovodstva. Prije financijskog sloma
tvrtka je imala 36000 zaposlenika, a njena se vrijednost procjenjivala na 3,7 milijarda eura.
Tvrtka je prikrivala gubitke od 1990.godine te su analitiCari u prosincu 2002.godine primijetili
da sposobnost tvrtke nije kako je prikazivana. Objavili su i izvje$¢e na temelju kojeg je tvrtki
smanjena ocjena. Tvrtka je doZivjela financijski slom pod teretom duga od oko 14 milijarda

eura.

Tvrtka je precjenjivala svoju razinu novca i utrzivih vrijednosnica. Imovina je precijenjena za
3,95 milijardi eura, tvrtka je smanjila prijavljeni dug za najmanje 7,9 milijardi eura, tvrtka je
prenijela nenaplativa i smanjena potrazivanja na subjekte s posebnom namjenom, tvrtka je
iskoristila subjekte s posebnom namjenom za izradu nepostojecih financijskih operacija kako
bi nadoknadila gubitke svojih poslovnih ovisnih drustava, prikazivala je izmiSljeni prihod,
utvrdeno je da racun u banci i imovina na tom ra¢unu koju je tvrtka prijavila u iznosu 3,95
milijarda eura uopce nisu niti postojali, od 1998. do 2002.godine aktivno je ponudeno i prodano
milijardu USD zaduznica i obveznica za koje se kasnije ispostavilo da su bezvrijedne, tvrtka je

preusmjeravala novac na ostale tvrtke u vlasni$tvu ¢lanova obitelji Tanzi.
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Nakon sloma otkriveno je da je ukupan dug tvrtke iznosio 10 milijarda eura. Prijevara je
ukljucivala precjenjivanje imovine u iznosu 16,4 milijarde USD i podcjenjivanje imovine u
iznosu 10 milijarda USD. (V.Belak,2017.)

.....

5.4. Slucaj ,,Peregrine Systems INC* (SAD, 2004.)

Tvrtka ,,Peregrine® osnovana u San Diegu je krivotvorila financijske izvjestaje kako bi lazno
prikazala vecée prihode i vecu cijenu dionica tvrtke. Prijevara je otkrivena 2003.godine.

Glavne manipulacije kojima se tvrtka koristila su:

- Lazno uvecanje prihoda i cijene dionica

- Priznavali su prihode na temelju neobvezujucéih ugovora, to je dovelo do naglih
potrazivanja od kupaca

- Priznavali su faktoring transakcije kao prodaju potrazivanja

- Laziran broj dana ne naplate potraZivanja

- Nepropisno otpisivanje potraZivanja

- Nepravilno priznavanje troska kompenzacije(V.Belak,2017.)

5.5.  Sluéaj ,,Nikko Cordial Corporation* (Japan, 2007.)

Tvrtka je prikazivala veéu dobit od one stvarne. Glavni motiv izvr$nih direktora za
manipuliranje dobiti su bile nagrade koje su oni dobivali u postotku objavljene dobiti. ,,Nikko

Cordial“ je bila brokerska tvrtka koja je imala 3 podruznice. Skandal je izbio 2007.godine kad
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je otkriveno da je dobit lazirana. Informacije o tome kako je to¢no manipulirano su vrlo

siromasne, NO pretpostavlja se da je to ucinjeno na sljedeéi nacin:

5.6.

Lazno uvecani prihod uklju¢ivanjem prihoda od posla koji se odnosio na izdavanje
obveznica za kupnju dionica

Putem tvrtke za posebne namjene su steCene dionice po nizoj cijeni od trziSne
Prikrivanje gubitka

Tvrtka je ukljucivala u izvjestaje samo dobit ,,Nikko Principala“, a ne i gubitke
ostvarene kod NP1 Holdingsa

LaZiranje datuma izdavanja obveznica kako bi dobit bila prikazana veca nego Sto

je(V.Belak,2017.)

Sluéaj ,, Thornton Precision Components LTD* (Velika Britanija, 2007.)

Tvrtka je lazirala financijske izvjeStaje i prenosila lazne rezultate u konsolidirane izvjestaje

njene mati¢ne tvrtke ,,Summetry Medical®“ koja posluje u SAD-u. Nagrade koje su direktori

ostvarili na temelju laZnih rezultata su morale biti vracene tvrtki. U tvrtki su koriStene sljedece

manipulacije:

Povecavanje prihoda, smanjivanje rashoda

Priznavanje laZznih prihoda

TroSkovi za prodane proizvode su smanjivani

Skrivanje troskova na zalihama ¢ime je doslo do nerealnog povecanja zaliha
Prikazivanje lazne neto dobiti

Povecavanje iznosa potrazivanja od kupaca, zaliha i ukupne aktive(V.Belak,2017.)
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5.7.  Sluéaj ,,American Realty Capital Properties INC.-ARCP* (SAD, 2016.)

Tvrtka se sluzila laznim izvjeStavanjem U poslovanju s nekretninama. Kod ove tvrtke je slucaj
da se lazirao izvjestaj o ,,prilagodenim sredstvima iz operativnog poslovanja“-AFFO. Vjeruje
se da taj izvjeStaj dalje bolju procjenu o poslovanju tvrtke koja se bavi nekretninama.
Racunovodstveni skandal u ovoj tvrtki izbio je 2014.godine. Lazni rezultati prikazivali su da je
tvrtka u skladu s prognozama burze vrijednosnih papira, iako to nije bila. Koristene su sljedece

manipulacije:

- Objavljivanje laznih financijskih rezultata

- PrenoSenje nekontrolirajuc¢ih interesa iz operativnog poslovanja

- Precjenjivanje rezultata u izvjestaju AFFO i podcjenjivanje gubitka
- Lazni rezultati povecali su cijene vrijednosnih papira

- Tvrtka nije priznala odredene rashode(V.Belak,2017)

58.  Sluéaj,,Phar-Mor* (SAD,1992. i 2002.)

»Phar-Mor* je bio americki lanac maloprodaje lijekova. Tvrtka je poslovala s niskim marzama
i velikim opsegom prodaje. 1992.godine je provedena istraga kada je glavni izvr$ni direktor
optuzio financijskog direktora za prijevaru precjenjivanja zaliha i laZzno povecanje prihoda.
Tijekom istrage je ustanovljeno da je jedan od osniva¢a Michael Monus prebacivao novac u
kosarkaske klubove. Prvi su problemi poceli kada tvrtka nije mogla dobavlja¢ima platiti racune.
Prijevara je otkrivena kada je jedna putnicka agencija dobila ¢ek u ogromnom iznosu za
prijevoz kosarkaskog tima. Ispostavilo se da je Michael Monus placao i svoje privatne racune
novcem tvrtke. No kasnije se saznalo da u prevari nije sudjelovao samo Monus ve¢ i jo$

nekoliko drugih zaposlenika. Manipulacije kojima se tvrtka koristila su:

- Smanjivanje rashoda na zalihama

- Stvaranje nepostojecih zaliha
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Lazni unosi u dnevnik na zalihama
Primjena razli¢itih metoda obracuna zaliha
Prikazivanje visih marzi

Fiktivne transakcije robe (V.Belak,2017.)

Slucaj ,,LocatePlus Holdings Corporation* (SAD,2010.)

Zanimljivo kod ove tvrtke je to §to se sluzila priznavanjem prihoda od nepostojecih kupaca, no

da bi ostvarili pravo za kotiranje dionica na burzi, lazno su prikazivali da je tvrtka u vlasnistvu

dionicara. Sastavili su popis laznih imena koji su bili ,,ulagaci®. Svi ti ljudi su bili njima bliski

prijatelji, od kojih jedan i pokojnik. ,,LocatePlus Holdings Coporation je tvrtka koja pruza

usluge pretrazivanja podataka u javnim bazama podataka. Glavni izvr$ni direktor i financijski

direktor su osnovali tvrtku koja je bila kupac. Tu tvrtku kupca su na trzistu prikazali kao da je

ona vlasniStvo ulagaca, iako su oni bili osnivaci 1 imali kontrolu nad tom tvrtkom. Manipulacije

koje su koriStene su:

Povecavanje prihoda

Priznavanje prihoda od fiktivne tvrtke

Priznavanje prihoda bez popratne dokumentacije

Davanje laznih podataka brokeru

LaZni ugovori 1 ¢ekovi

Objava laznih informacija javnosti s ciljem povecanja cijene dionica
Prodavanje dionica po precijenjenoj vrijednosti nakon

informacija(V.Belak,2017.)

objave

laznih
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5.10. Sluéaj ,,Crazy Eddie* (SAD,2012.)

Ovaj slucaj se specifi¢an po tome $to su manipulacije trajale sve od 1971.godine kada je tvrtka
osnovana pa do samog kraja poduzec¢a 2012. Tvrtku je osnovao Eddie Antar 1969.godine tako
Sto je poceo prodavati elektroniCku opremu na Standu, a kasnije je otvorio i maloprodaju
elektroni¢ke opreme koja se zvala ,,ERS Electronics*. Eddie je imao toliko agresivne prodajne
tehnike i u svakoj promidzbi se koristio sloganom kako imaju lude cijene da je po tome kasnije
tvrtka i dobila ime ,,Crazy Eddie“. Prodavaci su prolazili posebnu obuku koja je imala za cilj
da se proizvodi s veCom marzom vise i prodaju. Glavni krivci za manipulacije su bili Eddie
Antar i njegov rodak Sam Antar kojeg je Eddie zaposlio na samom pocetku. Oni su svoj

prijevarni plan razvili u 3 razli¢ite faze:

1. Skrivanje dobiti laznim smanjivanjem prihoda, povecanje troskova, izvla¢enje gotovog
novca, placanje radnika ,,na ruke*
2. Povecanje dobiti u svrhu izlaska na trziste kapitala

3. Lazno povecanje dobiti kako bi se napuhale cijene dionica
Glavne prijevare u prvoj fazi bile su:

- Utaja poreza
- Prijavljivanje laznih ili pretjeranih potrazivanja od osiguranja

- Varanje kupaca tako Sto su prepakiravali ve¢ rabljene proizvode i prodavali ih kao nove

U drugoj fazi su morali prestati s manipulacijama kako bi tvrtka uspjela kotirati na burzi. Morali
su prihode prikazivati realno te su morali postupno smanjiti skrivanje novca. Sto je rezultiralo
laZznim prikazivanjem rasta tvrtke. Ujedno tad su prestali isplacivati radnike ,,na ruke®, sve

isplate su bile legalne.

U trecoj fazi su se sluzili tim da revizorima nisu dali dovoljno vremena da odrade reviziju
detaljno. Vodili su ih na ruckove , klubove i druzenja te kad bi rokovi bili pri kraju su morali
Sturo odraditi reviziju. Kako bi povecali cijenu dionica, smanjivali su troskove tako da su

povecali zalihe robe, smanjili su i obveze prema dobavlja¢ima. Prodavali su nepostojece zalihe
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izdaju¢i lazne fakture i tako laZzno povecali prihode. Revizore su varali sa zalihama tako da su
lazno brojali, tj. drzali su prazne kutije u skladi$tu na povisenom, djelatnici bi se popeli i

,orojali“ te dovikivali revizorima broj zaliha.

1987.godine tvrtka je prvi put imala stvarni gubitak do kojeg je doSlo zbog povecanja
konkurencije i pada trzisnih cijena. Tada su morali uvesti neke nove manipulacije kako bi taj

gubitak i prikrili. To su ucinili tako $to su naknadno ,,lazno* odobrene rabate i popuste od

cey e

Cilj ovih manipulacija je bio:

- Izvudi §to vise novaca iz tvrtke

- Izbjegavanje plac¢anja poreza

- Obitelj je novac prebacivala na tajne racune u inozemstvu
- Lazna potrazivanja od osiguranja radi izvlacenja novca

- Varanje kupaca

- Unistavanje dokumentacije(V.Belak,2020.)
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6. SLUCAJ ,,AGROKOR¥

Tvrtku Agrokor osnovao je 1976.godine Ivica Todori¢ koja se bavila proizvodnjom cvijeéa i
sadnica. Ve¢ 1977.godine Agrokor postaje vodeca tvrtka na trzistu za promet cvijeCem. 1989.
tvrtka ulazi u graditeljsku djelatnost i uvrstava svoje vrijednosne papire na trziSte kapitala.
1992.godine Agrokor postaje vecinski vlasnik Jamnice i Agroperadi, 1993. postaje vecinski
vlasnik Zvijezde, a 1993. Leda, Konzuma, Silos-mlinovi, Bobis i Solana Pag. 1995.godine je
registriran Agrokor Koncern. 2000.godine Agrokor postaje vlasnik preko 90% dionica
Sarajevskog kiseljaka. 2005. Agrokor je postao veéinski vlasnik PIK Vrbovec i Belja.
2007.Agrokor postaje vecinski vlasnik kompanije Tisak. Od 2010.godine u sastavu Agrokor
koncerna je i Vupik d.d.. Agrokor je 2014. preuzeo Mercator.

Koncern su ¢inile kompanije u djelatnostima maloprodaje, hrane, poljoprivrede, a i ostalim

djelatnostima. Te kompanije su:

e A007 d.o.0.-osnovana je 2015.godine, a bavi se trgovinom na malo preko interneta.
Stranica preko koje trguju se zove Abrakadabra

e Belje d.d.-bavi se poljodjelstvom i preradivackom industrijom.1984.godine pocinje
proizvodnja, danas svjetski poznatog, ABC sira. Od spajanja s Agrokorom nova vizija
je postati najveci proizvoda¢ hrane u ovom djelu Europe.

e Jamnica d.d.-1828.godine napunjene su prve boce za prodaju. Proizvod je prirodna
gazirana mineralna voda. 2020.godine uvode novu seriju proizvoda Jamnica botanica.

e Konzum d.d.-Konzum je trgovacki lanac koji broji sve zajedno preko 11 000
zaposlenika. Ukupno ima preko 600 poslovnica. Jedini je trgovacki lanac koji pruza
uslugu Internet trgovine.

e LG Moslavina d.o.o.-turisticka agencija i gospodarenje Sumama i Sumskim materijalima

e Ledo d.d. je danas najveci proizvoda¢ domaceg sladoleda, a ujedno je nagradivan i za
najbolji sladoled u svijetu. Osim proizvodnje sladoleda bavi se i distribucijom smrznutih
proizvoda.

¢ Mladina d.d. je tvrtka za proizvodnju vina. Najpoznatija je po vinu Portugizec.
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e Mstart d.o.o.-tvrtka koja je pokrenuta kao Agrokor IT. Nudi sigurnosne usluge,
digitalnog placanja itd.

e PIK Vinkovci d.d. bavi se proizvodnjom ratarskih i poljoprivrednih kultura. Uzgajaju
pSenicu, jeCam, suncokret,soju. Ujedno je najvec¢i preradiva¢ povréa u Republici
Hrvatskoj. Osim navedenog, bave se otkupom voca i uzgojem svinja.

e PIK Vrbovec d.d. je mesna industrija i vode¢a mesna kompanija u Hrvatskoj. Osnovana
je 1961.godine. PIK takoder prodaje proizvode pod brendom Sljeme.

e Projektgradnja d.o.0. je osnovana 1989.godine,a danas je jedna od najvecih kompanije
te djelatnosti u Hrvatskoj. Osnovna djelatnost je realizacija gradevinskih projekata i
proizvodnja gradevinskog materijala.

e Rivijerad.d. tvrtka koja se bavi hotelijerstvom i usluge smjestaja u kampovima. Sadrzi
nekoliko hotela, vila i kampa za mobilne kucice.

e Sojara d.d. je preradiva¢ sojinog zrna. Najvec¢i poslovni partneri tvrtke Sojara su
Perutnina Ptuj, Zvijezda i Koka Varazdin.

e Tisak d.d. je maloprodajni lanac kioska. Nalazi se na preko 900 prodajnih mjesta i osim
ponude proizvoda nudi i usluge kupnje karata javnog prijevoza, preuzimanje i slanje
paketa, mjenjacnice, placanje rac¢una itd.

e Velpro centar d.0.0. je osnovan kao veleprodaja. 2001.godine su otvoreni prvi
veleprodajni centri u Zagrebu, Rijeci 1 Varazdinu.

e Vinka d.d. je jedini hrvatski proizvoda¢ povréa zamrzavanjem, a osim toga posjeduje i
voc¢njak Borinci.

e Vupik d.d. se bavi poljoprivrednom proizvodnjom jo§ od 1945.godine. osnovan je s
ciljem proizvodnje na podru¢ju Vukovara 1 okolice.

e Zvijezda d.d. se bavi proizvodnjom uljnih proizvoda. Vlastiti brendovi su Zvijezda
majoneza, Omegol i Margo. Osim vlastite proizvodnje distribuira na trziSte i ocat, razne

vrste ulja i umake na bazi rajéice.!

! Sluzbena stranica Agrokor grupe, http://www.agrokor.hr/
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6.1. Bankrot Agrokora

Raspad Agrokora je poceo sredinom sijecnja 2017.godine kada je Agrokor javno objavio da je
otkazao sindicirani zajam s bankama BDP Paribas, Credit Suisse, Goldman Sachs i JP Morgan.
Nakon toga Agrokorova obveznica je u svega par dana pala s vise od 100 na 71% nominalne
cijene. U veljaci se u cijeli proces umijesala i Vlada. U ozujku je bio odrzan sastanak Ivice
Todori¢ca s Vladom oko moguéeg financiranja, no nije bilo priljeva novca. U travnju su
dobavljaéi prestali isporucivati robu. U travnju je Agrokoru odobren kredit od 80 milijuna eura
kojim se podmiruju dobavljaci. U lipnju je ponovo odobren kredit od 480 milijuna eura. U
stranim zemljama u kojima Agrokor posluje pokrecu pravne postupke u svrhu naplate svojih
potrazivanja. U listopadu je revizorsko izvjeS¢e pokazalo da Agrokor ima negativan kapital te

da je umjesto iskazivane dobiti zapravo imao gubitak.

Problem Agrokora je bila prevelika zaduzenost. Agrokor je dugovao Sherbank i VTB banci, 3
milijarda eura, dobavlja¢ima 2 milijarda eura i ostalim 100 milijuna eura. Ovi problemi s
dugovanjem su doveli do pada kreditnog rejtinga. Agencija Moody's je smanjila kreditni rejting
Agrokora na B3, $to znaci da se tvrtka nalazi na pragu bankrota.

S obzirom da je Agrokor grupa imala utjecaj na hrvatsko gospodarstvo, sam pad Agrokora je
utjecao i na ostatak gospodarstva. Najvise su to osjetili Agrokorovi dobavljaci koji su iskazivali
velika potrazivanja. Prvi kojima su racuni zavrSili u blokadi nakon pada Agrokora su bili

Franck, Agrofructus i AWT Interantional.

Prema misljenju Damira Novotnya, ekonomskog analiticara, ti dobavlja¢i su bili previse
izlozeni poslovanju Agrokora te smatra da je veliki problem $to sudbina Agrokora utjece i na

male dobavljace.
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Agrokor je stavljen u proces izvanredne Uprave ,tj. u poseban stecajni postupak. Poslovanje

Agrokor grupe preneseno je na Fortenova grupu d.d. 2

6.2. Manipulacije u izvjeStajima Agrokor grupe

Prema nalazu revizije koriStene su sljede¢e manipulacije: neiskazane obveze po kreditima,
neprikazani operativni i financijski troskovi, nepravilno povecanje na stavkama novca i
novéanih ekvivalenata, Klasificiranje kredita u kapitalne rezerve, precjenjivanje prihoda,
podcjenjivanje gubitka, podcjenjivanje obveza, negativan kapital iznosi 14,5 milijarda kn,
tvrtka je imala tranzitni ra¢un koji je koristen kako bi se troskovi skrivali od revizora, veliki
iznosi privatnih troSkova obitelji Todori¢ knjizeni su na poslovne troskove, veliki iznosi
pozajmica vlasniku, koje niti nisu bile vrac¢ane, produljivanje vijeka trajanja dugotrajne imovine
kako bi se smanjili troSkovi amortizacije, izbjegavanje nuznih otpisa imovine, laziranje

financijskih izvjestaja u svrhu prikazivanja boljih rezultata(V. Belak, 2017.)

No da ovaj slucaj bude jos 1 bolji, Agrokor nije manipulirao samo financijskim izvjeStajima.
Jedna od velikih manipulacija je i ona s mjenicama. Mjenica je vrijednosni papir koji u trgovini
sluzi kao osiguranje placanja. Tek kad kupac preuzme robu, popunjava mjenicu. Mjenica je
instrument i odgode placanja, tj. placanje mjenicom znaci da je rok naplate dulji od 3 mjeseca.
Sto je datum valute dulji to se naziva da se tvrtka ,,financira od dobavlja¢a“. Agrokor se upravo
time sluzio da je odgadao plac¢anje obveza dobavlja¢ima, dajuci im mjenice. To su bile tvrtke
koje su, nazalost, nakon sloma Agrokora dio tih potrazivanja morale otpisati. Jedan od primjera
je i ranije spominjana tvrtka Franck koja je nekoliko tjedana nakon pada Agrokora zavrsila u
blokadi. Nacin na koji su te mjenice izdavane je taj da one nisu izdavane za preuzetu robu.
Mijenice su izdavane na temelju ugovora o financijskom zajmu s Agrokorovim kompanijama.

Dobavljaci bi nakon toga prodali te mjenice faktoring ku¢ama, a dobiveni novac bi poslali

2 Jutarnji list, €lanak objavljen 02.05.2017. https://www.jutarnji.hr/vijesti/hrvatska/raspad-agrokora-sve-ce-

zavrsiti-kao-ideja-o-putnickom-prijevozu-cepelinima-5980866

28


https://www.jutarnji.hr/vijesti/hrvatska/raspad-agrokora-sve-ce-zavrsiti-kao-ideja-o-putnickom-prijevozu-cepelinima-5980866
https://www.jutarnji.hr/vijesti/hrvatska/raspad-agrokora-sve-ce-zavrsiti-kao-ideja-o-putnickom-prijevozu-cepelinima-5980866

Laura Skreblin

KREATIVNO RACUNOVODSTVO I MANIPULACIJE FINANCIJSKIM IZVJESTAJIMA

natrag u Agrokor i tako ga drugim rijeCima kreditirali. Stvar s mjenicama je krenula jos od
2012.godine kad je HNB zabranio bankama da Agrokoru odobravaju kredite. Problemi su
poceli kada vise nisu mogli otkupljivati mjenice, a faktoring kuée su pocele s naplatom. Dvije
najvece faktoring kuce koje su u tome sudjelovale su bile Raiffesiesen i Erste faktoring, ali u
tome su sudjelovale i male faktoring kuée kao $to su Infinitum, Fortis faktoring, Invictus
ulaganja. S tom situacijom je na neki nacin povezan i danasnji ministar financija Zdravko Mari¢
jer je on bio direktor u Agrokoru. Kada je postao ministar financija, predlozio je odgodu odredbi
zakona o faktoringu. Cinjenica je da nitko nije nadzirao faktoring drustva jer su tako zakoni bili

regulirani.®?

Kada su pitali jednog poduzetnika koji je sudjelovao s Agrokorom u ovoj prijevari s mjenicama

zasto je pristao na to, rekao je: ,,To je bio uvjet za nastavak suradnje s Agrokorom.*

Sada dolazimo do onog zasto HNB na tu cijelu situaciju nije reagirao. Guverner Hrvatske
narodne banke se od cijelog sluc¢aja ogradio i rekao kako HNB nema veze s mjenicama te da
kod mjenica poduzetnici sami moraju procjenjivati rizike. Takoder je dodao kako HNB nije
ovlasten procjenjivati sposobnost nefinancijskih kompanija , niti transakcije izmedu njih i da

su za to zaduZeni revizori i rejting kompanije.®

Guverner HNB-a, Boris Vujci¢, takoder je dodao kako su za Agrokorove manipulacije s
mjenicama znali svi i za to kako ima mnogo mjenica u opticaju te kako je Agrokor veoma

zaduzen i plaéa visoke kamate po tim dugovima..b

Sto se ti¢e revizije, komercijalna revizija se bitno razlikuje od one istrazne ili forenzi¢ne.
Komercijalna revizija je ona koju tvrtka sama bira koja ¢e joj revizorska kuca revidirati
financijske izvjestaje. Dakle revizorskoj kuc¢i je u interesu ostati klijent te tvrtke kojoj revidira

izvjeStaje 1 dati pozitivnho miSljenje. No, moramo uzeti u obzir da postoji mogucénost kao i s

3 eZadar, ¢lanak objavljen 01.02.2017. https://ezadar.net.hr/biznis/2527307/silovit-pad-agrokora-ulagaci-vise-ne-
vjeruju-todoricu/

4 Jutarnji list, ¢lanak objavljen 17.10.2017. https://www.vecernji.hr/vijesti/afera-agrokor-ivica-todoric-lex-pad-
1201509

5 Jutarnji list, ¢lanak objavljen 08.04.2017. https://www.jutarnji.hr/vijesti/hrvatska/boris-vujcic-mjenice-agrokora-
nemaju-veze-s-hnb-om-a-kriza-koncerna-ce-se-sasvim-sigurno-odraziti-na-visinu-hrvatskog-bdp-a-5873986

® HNB, ¢lanak objavljen 01.12.2017. https://www.hnb.hr/-/nema-straha-da-ce-rizik-agrokora-utjecati-na-kreditni-
rejting-drzave
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tvrtkom ,,Crazy Eddie* koja je ve¢ ranije spomenuta, da je tvrtka obmanjivala revizore, skrivala
dokumentaciju od revizora ili im davala premalo vremena da svoj posao odrade detaljno.
Revizori su naknadno utvrdili da su troskovi prikrivani jo$ od 2010.godine. No, ispostavilo se
kako je Agrokoru izvjestaje revidirala tvrtka Baker Tilly, kojoj je direktorica bila Bruna
Discordia, a prije je radila na poziciji asistenta potpredsjednika za strategiju spajanja i
preuzimanja u Agrokoru. Kako to ide sa manipulacijama, jednom kad se tvrtka odluci na taj
potez, tesko se iz toga iskobeljati jer jedno povlaci drugo. Tako su troskovi iz godine u godinu
sve viSe smanjivani na nacin da ili nisu uopc¢e knjizeni ili su knjizeni na one pozicije s kojom
nemaju previse veze poput prihoda ili imovine. Pozicije imovine 1 novca na ra¢unu su se sve
vide povecavale iako nije bilo osnove za to. Clanovi obitelji Todori¢ su u Agrokor grupi bili na
visokim pozicijama, plac¢e su im bile oko 60 000 kn mjesecno, imali su sluzbene mobitele,
automobile i kartice kojom su placali sve privatne troskove. Postoji informacija da je Ivica
Todori¢ 2007.godine od Agrokora posudio 30 milijuna eura za kupnju Kulmerovih dvora. U
izvjeStajima Agrokora je prikazano da je cjelokupni zajam otplacen za sSamo 5 godina. Isto tako
se spominje da tada u tom dijelu grada nije bilo dozvoljeno graditi stambene objekte te su
Kulmerovi dvori u pocetku bili kategorizirani kao hotel, nakon cega je Milan Bandi¢,
gradonacelnik Zagreba, u prostornim planovima omogucio da se Kulmerovi dvori legaliziraju
kao stambeni objekt. Ivica Todori¢ je poc¢eo 2013.godine prepisivati svu svoju imovinu na
djecu, a zanimljiva €injenica je da je iste te godine kad je njegova k¢i lva dobila svoj dio u
Kulmerovim dvorima kupila kuéu ,,Carobna koliba*“ u Gorskom kotaru. Postavlja se pitanje

zasto na to sve nije reagirala Porezna uprava.’,

6.3. Agrokorove transakcije

Poljski stru¢njak iz tvrtke KPMG je napravio izvjes¢e kompletne analize Agrokorovih

izvjeStaja. Zakljucio je, osim ve¢ spomenutog dvorca koji je kupljen novcem tvrtke, kako obitel]

" Express, ¢lanak objavljen 11.07.2017. https://express.24sata.hr/top-news/s-laznim-mjenicama-todoricu-sam-
nosio-milijune-11326

8 Jutarnji list, ¢lanak objavljen 17.10.2017. https://www.vecernji.hr/vijesti/afera-agrokor-ivica-todoric-lex-pad-
1201509
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nije niSta od svoje place troSila jer su im apsolutno svi privatni troSkovi bili podmirivani na
racun Agrokora, ukljucujuéi osnovne zivotne namirnice, jahte, helikopter, odjeca pa i privatna
putovanja. Uogeno je kako je novac iz Agrokora izvlaten preko tvrtke u Svicarskoj. Agrokor
bi uplatio novce na racun te tvrtke, a Ivica Todori¢ bi ga otiSao osobno podi¢i ili bi time bili
podmirivani dugovi po karticama obitelji Todori¢. TroSkovi po kreditnim karticama su iznosili
50 milijuna kuna. Preko tvrtke u Svicarskoj podignuto je ukupno 55 milijuna kuna gotovine.
Kad se troskovi cijele obitelji zbroje ispada da su ukupno dnevno trosili 73.700 kuna. Da bi ova
pri¢a bila jo§ zanimljivija, za spomenute Kulmerove dvore je Agrokor digao zajam kako bi ih
mogao kupiti, a zatim je Ivica Todori¢ digao kredit za vra¢anje duga Agrokoru. Otkriveno je
da je i Ivica Todori¢ sebi isplatio dividendu za Agrokorove dionice iako za to nije imao pravo
jer je Agrokor tada poslovao s gubitkom, ali je u izvjestajima prikazivana dobit. Preko isplata
dividenda je izvudeno 710 milijuna kuna. U tvrtki u Svicarskoj je jo§ pronadeno 19 milijuna

kuna privatnih trogkova koji su bili knjiZeni kao potraZivanje prema Agrokoru u Hrvatskoj. 1

lako je ustanovljeno da je Agrokor u razdoblju od 2006. do 2015.godine samo jednu godinu
poslovao s dobitkom, u izvjeStajima se prikazivalo drugacije. Od 2010. godine je pocelo s
neprikazivanjem troSkova. To se svelo na to da su troSkovi 2012.godine u izvjeStajima umanjeni
za 473 milijuna kuna, 2013.godine za 469 milijuna kuna, 2014. za 494 milijuna kuna i 2015.
godine za 343 milijuna kuna.

6.4. Financiranje Agrokora

Ve¢ smo ranije spomenuli da se Agrokor velikim djelom financirao od dvije ruske banke i
dobavljaca, no u razdoblju od 2006.godine pa do 2015.godine HBOR je drustvima u vlasnistvu
Agrokora odobrila 25 kredita u ukupnom iznosu od 903,6 milijuna kuna. U to vrijeme,

%24 sata, ¢lanak objavljen 10.07.2019. https://www.24sata.hr/news/todorici-su-trosili-73-733-kn-na-dan-a-sve-je-
to-placao-agrokor-638342

1 Novac jutarnji.hr, ¢lanak objavljen 30.6.2019. https://novac.jutarnji.nr/makro-mikro/todorici-ispeglali-50-
milijuna-kuna-na-kreditnim-karticama-koje-je-podmirivao-agrokor-ag/9059783/
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predsjednik nadzornog odbora HBOR-a je bio sada$nji ministar financija Zdravko Mari¢. Ti

krediti su bili namijenjeni povecanju izvoza.

Tablica 1: Krediti HBOR-a

Naziv trvtke Iznos kredita u mil. Rok otplate u Kamata %
EUR god.

Zvijezda d.d. 10,0 1 3,0

Ledo d.d. 3,3 1 3,0

PIK — Vrbovec d.d. 20,0 1 3,0

Jamnica d.d. 15,0 6 (2god pocek) 3,5

Izrada autora na temelju objavljenih podataka
Izvor : https://www.index.hr/vijesti/clanak/otkriven-jos-jedan-slucaj-hborovog-sumnjivog-financiranja-
agrokora/984553.aspx

Ovu stvar €ini jo§ zanimljivijom ¢injenica da to nije kraj price s HBOR-om. HBOR je sluzbeno
objavio kako je u prosincu 2016. zadnje kreditirao Agrokor, no saznalo se da se u Agrokoru
nalazi 40 milijuna kuna posudenih od tvrtke Nexus ulaganja. Stvar kod te tvrtke je §to ju je
osnovao Nexus fond u kojem je jedan od ulaga¢a Republika Hrvatska i to upravo preko HBOR-
a. Sve je pocelo u srpnju 2016.godine kada je Nexus fond osnovao Nexus ulaganja kako bi
mogao uloZiti u tvrtku Zagreb-MontaZza viSe od 50 milijuna eura. No vecina tih sredstava je
zavrsila kao pozajmica Agrokoru. U medijima se spominje kako je HBOR za tu transakciju
saznao tek u svibnju 2017.godine. U tom se slu¢aju postavlja pitanje : ,,A tko je onda za to
odgovoran?*. Kasnije je tvrtka Nexus ulaganje potrazivanja prema Agrokoru prebacila na
Zagreb-Montazu, a nakon toga je Zagreb-Montaza pokrenula ovrhu nad Agrokorom. Ovaj dio
je cijela zapetljana prica, dakle sredstvo osiguranja tog kredita je bio udio tvrtke Dalmarina u
tvrtki Konsolidator, a tvrtku Konsolidator osnovao je Nexus fond s ciljem ulaganja u
Dalekovod. 80% vlasnistva tvrtke Dalmarina je drzao Agrokor, a preostalih 20% Zagreb-
Montaza. Dalmarina u tvrtki Konsolidator ima udio oko 33%, dok preostali udio ima Nexus
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fond. Cilj ovrhe je bio da Nexus ulaganja preko tvrtke Zagreb-Montaza steknu udio u
Dalekovodu, ali do ovrhe nije doslo jer su Dalmarina i Konsolidator zavrsili u procesu

izvanredne Uprave.!

6.5. Dogadaji u drustvima koncerna nakon bankrota

Kad se u javnosti saznalo za bankrot koncerna, bila je velika neizvjesnost oko toga Sto ¢e se
desiti s drustvima u vlasni$tvu koncerna jer se znalo da je rije¢ o poduzeéima koja su ostvarivala
dobre rezultate poslovanja. Sva poduzeca su morala prestati s djelovanjem i osnovano je novo

poduzece s istom djelatnosti.

6.5.1. Financijsko poslovanje i poloZzaj LEDO d.d. u postupku Izvanredne Uprave

U travnju 2017.godine Ledo d.d. je potpisao ugovor o kreditu u svojstvu suduznika za kredit
povezanog drustva Agrokor d.d. u iznosu 80 milijuna eura. Zatim u lipnju 2017.godine Ledo
d.d. je potpisao kao jamac, ugovor o kreditu s pravom prvenstva prilikom namirenja koji je
zakljucilo drustvo Agrokor d.d. zajedno sa svojim povezanim dru$tvima. 1znos kredita je 1,6
milijarda eura. Dio tog kredita se koristilo i za otplatu onog kredita iz travnja te iste godine.
Kao sredstvo osiguranja, ugovorom o kreditu je definiran zalog na dugotrajnoj imovini kod svih
jamaca. U rujnu 2017.godine je potpisan ugovor o zasnivanju zaloznog prava koje je zasnovano
na nekretninama drustva Ledo d.d. Obveze drustva Cine jamstva i suduzniStva po izdanim
obveznicama, primljenim kreditima i bankarskim jamstvima u kojima je originalni duznik
Agrokor d.d. i povezane ¢lanice Agrokor grupe. Ukupan iznos obveza Leda d.d. na dan

31.prosinca 2017. godine iznosi 24,2 milijuna kuna.

1 Index.hr, ¢lanak objavljen 24.07.2017. https://www.index.hr/vijesti/clanak/otkriven-jos-jedan-slucaj-hborovog-
sumnjivog-financiranja-agrokora/984553.aspx
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Tablica 2: Skraceni RDG Ledo d.d.

(tis.kuna)

Tek. , 2017 2018

broj Naziv Svota Svota

0 1 2 3

1. Poslovni prihodi 1.043.970 1.121.556
2. Poslovni rashodi 3.846.696 1.053.584
3. Financijski prihodi 17.992 6.878
4. Financijski rashodi 11.592 7.203
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 0 0
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 0
7. lzvanredni - ostali prihodi 11.100 9.202
8. Izvanredni - ostali rashodi 39.861 34.423
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 1.073.062 1.137.636
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 3.898.7149 1.095.210
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -2.825.087 42.426
12. Porez na dobit 29.489 16.366
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0 0
14. Prekinuto poslovanje 0] 0]
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -2.854.576 26.060

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Ledo d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor : www.zse.hr

Poslovanje u 2018.godini je bilo pod utjecajem implementacije Nagodbe te je to rezultiralo

povecanjem troSkova. Napravljena je garancija za rezervacije po SPFA kreditu u iznosu od

104,7 milijuna kuna, ujedno su nastali 1 troSkovi vezani uz implementaciju Nagodbe u iznosu

2,9 milijuna kuna. Ukupni prihod Leda u 2018.godini iznosio je 1,137 milijuna kuna $to je za

6% vise ego prethodne godine. Razlog porasta prihoda je povratak poduze¢a u HORECA kanal.

Ukupni rashodi u 2018.godini iznosili su 1,095 milijuna kuna. Smanjenje rashoda rezultat su

rezerviranja za jamstva koja su izdana prije pokretanja postupka izvanredne uprave, vrijednosno

uskladenje potrazivanja od povezanih drustava, vrijednosno uskladenje udjela u povezanim

drustvima te vrijednosno uskladenje vrijednosnih papira u 2017.godini, a u 2018. su

evidentirana samo rezerviranja za jamstva.

34


http://www.zse.hr/

Laura Skreblin

KREATIVNO RACUNOVODSTVO I MANIPULACIJE FINANCIJSKIM IZVJESTAJIMA

Tablica 3: Skracena bilanca Ledo d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 31.12.2017. | 31.12.2018.
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Potrazivanja za upisani, a neupl. kapital 0 0
2. Dugotrajna imovina 1.284.525 2.946.846
3. Kratkotrajna imovina 424.395 2.400.496
4. Plac. trosSk. bud. razd. i obracunani prihodi 0 48.499
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 1.708.920 5.395.841
5. Kapital i rezerve -1.986.998 2.016.488
6. Rezerviranja 2.296 106.497
7. Dugoroéne obveze 11.484 1.601.090
8. Kratkoro¢ne obveze 3.682.138 1.545.780
9. Odgod. plac. troSk. i prihod bud. razdoblja 0] 125.986
. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 1.708.920 5.395.841

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Ledo d.d. za 2017. i 2018. godinu

Izvor : www.zse.hr

Na dan 31.prosinca 2017. drustvo iskazuje potrazivanja prema povezanim drustvima ¢lanicama
Agrokor Grupe u iznosu 802 milijuna kuna te je Uprava odlucila provesti ispravak vrijednosti

tih potrazivanja u ukupnom iznosu od 411 milijuna kuna.

U prva tri mjeseca u 2019.godini prihodi su pali za 1,7% u odnosu na isto razdoblje u
2018.godini. i iznosili su 182,7 milijuna kuna S$to je rezultat promjene strukture prodanih
proizvoda. Poslovni rashodi su zabiljezili porast od 2,6% u odnosu na isto razdoblje u
2018.godini. ostvaren je gubitak iz poslovnih aktivnosti u iznosu 1,7 milijuna kuna $to je
rezultat uknjizenih jednokratnih troskova implementacije Nagodbe. Ostvarena je dobit prije
oporezivanja u iznosu 10,6 milijuna kuna $to je u odnosu na isto razdoblje prethodne godine
porast od 55%. Razlog porasta dobiti je prihod od dividendi povezanih kompanija u iznosu

14,3 milijuna kuna.
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6.5.2. Financijsko poslovanje i polozaj ZVIJEZDA d.d. u postupku Izvanredne Uprave

Zvijezda d.d. je u 2017.godini kao i Ledo d.d. dala suglasnost za preuzimanje obveza Drustva
u svojstvu suduznika u iznosu 80 milijuna eura i isto tako preuzimanje obveze zajma u svojstvu

suduznika u iznosu 1,6 milijarda eura. Osim toga, Nadzorni odbor je dao suglasnost Upravi za

sklapanje i izvrSenje kupoprodajnog ugovora sa Dijamantom AD u iznosu 8, milijuna eura

Tablica 4: RDG Zvijezda d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 684.767 724.499
2. Poslovni rashodi 1.424.691 644.383
3. Financijski prihodi 10.166 2.820
4. Financijski rashodi 8.921 9.647
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika (0] 0
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika (0] (0]
7. lzvanredni - ostali prihodi 7.027 7.364
8. Izvanredni - ostali rashodi 36.300 35.600
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 701.960 734.683
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 1.469.912 689.630
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -767.952 45.053
12. Porez na dobit 6.948 2.123
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0o 0]
14. Prekinuto poslovanje 0 0
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -774.900 42.930

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Zvijezda d.d. za 2017. i 2018. godinu

Izvor : www.zse.hr

Potrazivanja prema ostalim ¢lanicama Agrokor Grupe su najvece prema Konzum d.d. u iznosu
40,4 milijuna kuna. Povecanje rezerviranja odnosi na obveze po jamstvima. Rezerviran je iznos
obveza po jamstvima od 477 milijuna kuna od ¢ega je u RDG-u priznato 381 milijuna kuna, a
u kapitalu 95 milijuna kuna. Kredit HBOR-a u iznosu 75,14 milijuna kuna prijavljen je
10.travnja 2017.godine u trazbine. Na dan 31.prosinca 2017. Zvijezda d.d. je iskazala obvezu i

potrazivanje vezano uz mjenice u iznosu 43 milijuna kuna. Obveze se odnose na Konzum u
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iznosu 16 milijuna kuna i Agrokor u iznosu 27 milijuna kuna. Na dan 31.prosinca 2017.godine

Drustvo iskazuje ulaganja u ovisna drustva u iznosu 83 milijuna kuna, od ¢ega je 80 milijuna

identificirano kao umanjenje vrijednosti.

Tablica 5: Skracena bilanca Zvijezda d.d.

(tis.kuna)
Tek. , 31.12.2017. | 31.12.2018.
, Naziv
broj Svota Svota
0 1 2 3
1. Potrazivanja za upisani, a neupl. kapital 0 0
2. Dugotrajna imovina 521.028 291.196
3. Kratkotrajna imovina 365.676 366.525
4. Plac. trosk. bud. razd. i obracdunani prihodi 0 0
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 886.704 657.721
5. Kapital i rezerve -144.433 -320.037
6. Rezerviranja 483.237 519.584
7. Dugoroéne obveze 55.432 15.233
8. Kratkorocne obveze 492.468 442.841
9. Odgod. plac. troSk. i prihod bud. razdoblja 0 0
1. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 886.704 657.621

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Zvijezda d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor : www.zse.hr

Na dan 31.prosinca 2018. kratkoro¢ne obveze Drustva su vece od kratkotrajne imovine za 76

milijuna kuna. Drustvo je ostvarilo neto dobit u iznosu 43 milijuna kuna. Zbog ovih podataka

je Uprava zakljucila da osnova pripreme financijskih izvjestaja pod pretpostavkom vremenske

neograni¢enosti poslovanja vise nije prikladna osnova pripreme financijskih izvjestaja.

Zvijezda d.d. je u prvom kvartalu 2019.godine ostvarila 169 milijuna kuna prihoda. Poslovni

prihodi su bili manji za 1% u odnosu na isto razdoblje 2018.godine dok su poslovni rashodi

ostali na istom nivou.
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6.5.3. Financijsko poslovanje i poloZzaj TISAK d.d. u postupku lIzvanredne Uprave

Drustvo je sudjelovalo u zaduzivanju Agrokor grupe sa svrhom izdavanja garancija, akreditiva
i drugih oblika jamstava ¢lanicama Agrokor grupe. Ukupan iznos zaduzenja preko Agrokor
grupe na dan 31.prosinca 2018.godine je iznosio 198,3 milijuna kuna. U velja¢i 2018. Drustvo
se prikljucilo Super senior kreditnom aranzmanu ¢ime je Drustvo postalo i solidarni duznik za

ostale duznike unutar Agrokor grupe.

Drustvo je u 2017.godini ostvario ukupne prihode u visini 2 milijuna kuna, $to je u odnosu na
2016.godinu za 2% manje. Ukupni rashodi u 2017.godini iznosili su 2,3 milijuna kuna $to je
smanjenje od 25%. Drustvo je na kraju 2017.godine poslovalo s gubitkom u iznosu 309,9
milijuna kuna, nakon ¢ega su kapital i rezerve bili negativni U iznosu 573,2 milijuna kuna.
Uzrok takvom rezultatu su bili negativno operativno poslovanje, ispravci vrijednosti imovine i
jednokratna rezerviranja potencijalnih troSkova. U 2018.godini ukupni prihodi Tiska su iznosili
1,9 milijardu kuna $to u odnosu na 2017.godinu predstavlja pad od 6%. ukupni rashodi su
iznosili 2,1 milijardu kuna $to je u odnosu na 2017.godinu manje za 7,6%. u ¢etvrtom kvartalu
ostvaren je gubitak u iznosu 239 milijuna kuna nastao zbog jednokratnih rezerviranja i korekcija
imovine. Troskovi zaposlenih su porasli za 4,9 milijuna kuna, a smanjeni su troskovi vozila za
2,2 milijuna kuna. Financijski rashodi su se povecali za 8,3 milijuna kuna zbog rasta troskova

kamata.
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Tablica 6: Skraceni RDG Tisak d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
. Naziv
broj Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 2.030.309 1.922.977
2. Poslovni rashodi 2.286.615 2.105.583
3. Financijski prihodi 7.765 2.021
4. Financijski rashodi 9.555 16.918
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika (0] o
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika (0] 0
7. Izvanredni - ostali prihodi 15.798 5.087
8. Izvanredni - ostali rashodi 67.697 60.773
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 2.053.872 1.930.085
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 2.363.867 2.183.274
711. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -309.995 -253.189
12. Porez na dobit 75 75
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja o (0]
14. Prekinuto poslovanje (0] 0
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -370.070 -253.264
Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Tisak d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor : www.zse.hr
Tablica 7: Skracena bilanca Tisak d.d.
(tis.kuna)
Tek. . 31.12.2017. 31.12.2018.
. Naziv
broj Svota Svota
0 1 2 3
1. PotrazZivanja za upisani, a neupl. kapital (0] (0]
2. Dugotrajna imovina o (0]
3. Kratkotrajna imovina 707.237 650.315
4. Plac. trosk. bud. razd. i obracunani prihodi o (0]
Il UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 707.237 650.315
5. Kapital i rezerve -573.182 -828.631
6. Rezerviranja o (0]
7. Dugoroc¢ne obveze o (0]
8. Kratkorocne obveze 1.280.419 1.478.946
9. Odgod. plac. trosk. i prihod bud. razdoblja (0] (0]
1. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 707.237 650.315

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Tisak d.d. za 2017. i 2018. godinu

Izvor : www.zse.hr

Na dan bilance imovina Drustva u iznosu 33,4 milijuna kuna je pod hipotekom. Zadnja procjena

zemljiSta napravljena je 2016.godine. Kada bi se vrijednost zemljista vodila po trosku iznosila
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bi 22 milijuna kuna. Tijekom 2018.godine je napravljen ispravak vrijednosti potrazivanja od
kupaca c¢lanica Agrokor grupe u iznosu 179,2 milijuna kuna. Drustvo je na dan 31.prosinca
2018.godine prema ¢lanicama Agrokor grupe najvece potrazivanje iskazivalo prema drustvu

Konzum d.d. u ukupnom iznosu 28,8 milijuna kuna.

6.5.4. Financijsko poslovanje i polozaj JAMNICA d.d. u postupku lIzvanredne Uprave

Nakon postupka otvaranja izvanredne uprave preko 90% dobavljaca zahtijevalo je avansno
placanje, §to je utjecalo na likvidnost, a i na proizvodnju. Proizvodnja je smanjena zbog
minimalnih isporuka dobavljaca. Drustvo je 8.lipnja 2017.godine sudjelovalo kao jamac u
Ugovoru o kreditu koji je zakljucilo drustvo Agrokor d.d. Iznos kredita 1.060 milijuna eura a
djelom je koriSten i za pokri¢e prijasnjeg kredita u iznosu 80 milijuna eura. Ukupan iznos
potencijalnih obveza Drustva na dan 31.prosinca 2017.godine iznosio je 29,9 milijarda kuna.
Zagrebacka burza je u nekoliko navrata obustavila trgovanje dionicama Drustva iz razloga $to
javnost treba biti potpuno i1 toc¢no informirana o pojedinim okolnostima. Drustvo nije priznalo
obvezu za zatezne kamate u iznosu 30,9 milijuna kuna. Drustvo je za 2017.godinu iskazalo
gubitak od 3,492 milijuna kuna $to je posljedica knjizenja rezervacija za izdana financijska
jamstva, ispravka vrijednosti potrazivanja od povezanih drustava, ispravka vrijednosti udjela u
drustvima Konzum d.d. , MG Mivela, Fonyodi Asvanyviz Kft. i ispravka vrijednosti ulaganja
u fond Quaestus. Na strani prihoda je iskazan pozitivan efekt ispravka vrijednosnih uskladenja
iz prethodne godine u iznosu 38,6 milijuna kuna. Ispravak vrijednosti potrazivanja je proveden
prema preporuci HNB-a sto je ukljucivalo otpis 50% potrazivanja prema povezanim drustvima.
U 2017. ukupne transakcije s povezanim drustvima smanjile su se za 165,3 milijuna kuna. U
2018.godini Drustvo je ostvarilo ukupan prihod od 1,284 milijuna kuna S$to je za 8% manje
nego prethodne godine. U 2018.su prihodi u odnosu na 2017.smanjeni za 4% . ukupni rashodi

u 2018. iznose 4,886 milijuna kuna $to je znacajno manje nego prethodne godine.
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Tablica 8: Skraceni RDG Jamnica d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 1.323.822 1.273.096
2. Poslovni rashodi 4.785.398 1.293.925
3. Financijski prihodi 22.684 4.283
4. Financijski rashodi 11.753 2.912
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 0 0
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 o
7. Izvanredni - ostali prihodi 48.178 7.034
8. Izvanredni - ostali rashodi 89.560 85.615
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 1.394.684 1.284.413
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 4.886.711 1.382.452
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -3.492.027 -98.039
12. Porez na dobit 54.673 39.101
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0 o
14. Prekinuto poslovanje 0] 0
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -3.546.700 -137.140

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Jamnica d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor : www.zse.hr

31.prosinca 2017.godine Drustvo iskazuje potrazivanja prema povezanim drustvima u iznosu

102,5 milijuna kuna. Drustvo je u 2017.godini provelo ispravak vrijednosti potrazivanja u

iznosu 29 tisu¢a kuna. Dugoroc¢ni krediti DrusStva se odnose na tri ugovora s drustvom Krones

AG i jedan ugovor s HBOR-om. S Kronesom su dogovoreni zajmovi dobavljaca za financiranje

nabave i proizvodnje s kamatnom stopom od 2,5%, a HBOR-om je odobren za povecanje izvora
uz kamatu od 3,5%.
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Tablica 9: Skracena bilanca Jamnica d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 31.12.2017. | 31.12.2018.
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. PotraZivanja za upisani, a neupl. kapital 0] 0
2. Dugotrajna imovina 957.977 617.548
3. Kratkotrajna imovina 582.378 643.760
4. Plac. trosk. bud. razd. i obracunani prihodi 0] 0
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 1.540.355 1.261.308
5. Kapital i rezerve -3.061.952 -3.227.790
6. Rezerviranja 11.161 7.807
7. Dugoroc¢ne obveze 26.785 20.601
8. Kratkorocne obveze 4.564.361 4.460.690
9. Odgod. plac. trosk. i prihod bud. razdoblja 0] 0
. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 1.540.355 1.261.308

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Jamnica d.d. za 2017. i 2018. godinu

lzvor : www.zse.hr

Sa Sberbankom je postignut sporazum da ¢e banci biti upla¢ivano od 2018. do 2021.godine pod
uvjetom da skupina od 17 druStava od bitnog znacaja generira dogovorenu razinu dobiti iz
poslovanja. Ukupan iznos svih uplata banci ne moze premasiti 60 milijuna eura te obveza

placanja prestaje nakon 4 godine bez obzira na do tad uplaceni iznos.

U prvom tromjeseéju u 2019.godini Jamnica d.d. ostvarila je ukupan prihod od 251 milijuna
kuna §to je za 17% vise u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Ukupni rashodi su iznosili
196 milijuna kuna i za 1% su veci u donosu na isto razdoblje prethodne godine. U prvom

tromjesecju 2019.godine Drustvo je iskazalo dobit u iznosu 55,3 milijuna kuna.

6.5.5. Financijsko poslovanje i polozaj KONZUM d.d. u postupku lzvanredne Uprave

Konzum d.d. je nakon pada Agrokora bio najinteresantniji zbog spomenute situacije s
mjenicama. Za izvjestaje Konzuma d.d. se i ¢ekalo najdulje da budu objavljeni. U 2017.godini

iz Konzuma su najavili zatvaranje nekih poslovnica, a samim tim i otpustanjem radnika.
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Poduzece je u 2017.godini poslovalo s gubitkom u iznosu 3,9 milijarda kuna, a u 2018.godini

s gubitkom u iznosu 301 milijuna kuna.

Tokom 2017.godine Drustvo je sklopilo ugovor s drustvom Agrokor d.d. o posudbi 822.734
dionica drustva PIK Vrbovca, smanjuju¢i time Konzumov udio u vlasnistvu sa 100% na
87,07%. Te dionice Agrokor d.d. nikada nije vratio Konzumu d.d. Iste te godine Konzum d.d.
je takoder s Agrokorom d.d. sklopio ugovor o posudbi 18.508 dionica, smanjuju¢i Konzumov

udio vlasnistva sa 89,43% na 80,43%. Takoder ni te dionice Agrokor d.d. nije nikada vratio.

Prilikom testiranja ulaganja u drustvo Zitnjak d.o.o. na umanjenje vrijednosti, zaklju¢eno je da
su posudeni vrijednosni papiri prodani od strane Agrokora d.d. te da DrusStvo viSe ne drzi te
vrijednosne papire. Proveden je ispravak vrijednosti ulaganja u iznosu 1,9 milijun kuna. U
2017.godini drustvo Velpro d.o.o. je poslovalo s gubitkom znac¢ajnim iznad visine kapitala te
sukladno tome napravljen ispravak vrijednosti ulaganja u to drustvo u iznosu od 221 milijuna

kuna.

Knjigovodstvena vrijednost zemljista u 2018.godini i gradevinskih objekata koji su pod
hipotekom iznosila je 465 milijuna kuna. U okviru zemljista i gradevinskih objekata Drustvo je
iskazivalo nekretnine za koje nije upisano kao zemljisno-knjizni vlasnik. Knjigovodstvena
vrijednost tih nekretnina je 122 milijuna kuna. Drustvo je u 2017.godini provelo ispravak
vrijednosti zaliha u iznosu 17 milijuna kuna, a u 2018.godini u iznosu 23,8 milijuna kuna.
Ispravak vrijednosti danih zajmova nepovezanim drustvima je 2017.godine iznosilo 57,2

milijuna kuna, a 2018. godine 42 milijuna kuna.

Tijekom 2018.godine Drustvo je prestalo priznavati 147,8 milijuna kuna imovine po
financijskom najmu i 257,1 milijuna kuna obveza po financijskom najmu. 143,9 milijuna kuna

se prestalo priznavati kao posljedica sporova s najmodavcima .

Potrazivanja prema povezanim osobama u 2018.godini su u najve¢oj mjeri bila prema Velpro
centru u iznosu 105,4 milijuna kuna. Drustvo u 2017. i 2018. godini iskazuje najveée obveze
prema povezanim drustvima prema drusStvu PIK Vrbovec u iznosu 360,5 milijuna kuna u

2017.godini i 309,4 milijuna kuna u 2018.godini. na dan 31.prosinca 2018.godine obveze po
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Ugovoru o zajmu s prednosti namirenja prema drustvu Agrokor d.d. iznosile su 1,5 milijarda

kuna.

Na dan 31.prosinca 2018.godine iznos eskontiranih mjenica iznosio je 4,9 milijarda kuna sto je
u odnosu na 2017.godinu manje za 1,6%. obveze po mjenicama se odnose na regresne mjenice
izdane kao sredstvo plac¢anja obveza dobavljac¢ima. Na dan 31.prosinca 2018. ukupan iznos
jamstava iznosi 21,7 milijarda kuna od kojih 7,5 milijarda kuna ¢ine osporene trazbine. Na dan
31.prosinca 2018.godine obveze po Ugovoru o zajmu s prednosti namirenja prema Agrokor
d.d. iznosile su 1,5 milijarda kuna. Na dan bilance 2018.godine kratkoro¢ne obveze za kamate

na dane zajmove i kredite iznosile su 106,5 milijuna kuna.

6.5.6. Financijsko poslovanje i poloZzaj VUPIK d.d. u postupku lzvanredne Uprave

U lipnju 2017.godine Vupik d.d. je potpisao kao jamac-suduznik Ugovor o kreditu koji je
zakljucilo drustvo Agrokor d.d. zajedno s povezanim druStvima (Agrokor-trgovina d.o.o., Belje
d.d. Darda, Jamnica d.d., Konzum d.d., Ledo d.d., Pik-Vinkovci d.d., Sarajevski Kiseljak d.d.,
Vupik d.d., Zvijezda d.d., PIK Vrbovec d.d., Velpro d.o.o. i drugi). Radi se o kreditu na najvisi

iznos od 1,6 milijarda eura.

U rujnu i studentom 2017.godine sklopljen je Ugovor o zasnivanju zaloznog prava na

nekretninama izmedu Agrokora d.d., njegovih povezanih drustava i Madison Pacific Limited.
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Tablica 10: Skraceni RDG Vupik d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 328.773 254.603
2. Poslovni rashodi 633.793 340.495
3. Financijski prihodi 342 74
4. Financijski rashodi 8.227 689
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika o o
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 o
7. Izvanredni - ostali prihodi 59.941 46.5719
8. Izvanredni - ostali rashodi 2.428 2.390
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 389.056 301.196
70. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 644.448 343.574
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -255.392 -42.378
12. Porez na dobit (0] (0]
713. ND/G iz neprekinutog poslovanja o (0]
14. Prekinuto poslovanje o o
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -255.392 -42.378

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Vupik d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Vupik d.d. je u 2017.godini ostvario ukupan prihod od 389,1 milijuna kuna u odnosu na ukupne
rashode u iznosu 644,4 milijuna kuna ostvarujuci gubitak od 255,3 milijuna kuna. Poslovni
rashodi su u 2017.godini porasli za 42%. u 2017.godini zbog smanjenja opsega kreditiranja
doslo je do smanjenja ugovorenih povrsina 3.832. ha ratarske proizvodnje. U 2017.godini je
otkupljeno manje kultura za 39,9%. u 2017.godini je u ratarstvu tako ostvaren prihod 50% manji
nego u 2016.godini. Sto se ti¢e profitnog centra svinjogojstva, u 2017.godini su prodani
tovljenici ¢ime je ostvaren prihod u iznosu 124,7 milijuna kuna i smanjen je u odnosu na
2016.godinu za 2,2%. na dan 31.prosinca 2018.godine nepriznate obveze za zatezne kamate
iznosile su 84,1 milijuna kuna. U 2018.godini Vupik d.d. je ostvario ukupni prihod od 302,7
milijuna kuna, a ukupni rashodi su iznosili 345,1 milijuna kuna $to ¢ini gubitak od 42,4 milijuna
kuna. Ukupni rashodi u 2018.godini smanjeni su u odnosu na 2017.godinu za 46,5%. poslovni

rashodi u 2018.godini su u odnosu na 2017.godinu smanjeni za 45,4%.
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Tablica 11: Skracena bilanca Vupik d.d.

(tis.kuna)
Tek. , 31.12.2017. | 31.12.2018.
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. PotraZivanja za upisani, a neupl. kapital 0 0
2. Dugotrajna imovina 708.866 675.239
3. Kratkotrajna imovina 207.787 189.331
4. Plac. trosk. bud. razd. i obracdunani prihodi 0 0
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 916.653 864.570
5. Kapital i rezerve -3.578 -48.003
6. Rezerviranja 1.768 1.768
7. Dugoroc¢ne obveze 31.735 32.577
8. Kratkorocne obveze 886.728 878.228
9. Odgod. plac. troSk. i prihod bud. razdoblja 0 0]
1. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 916.653 864.570

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Vupik d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Drustvo u svojim izvjeStajima za 2017.godinu nije priznalo obveze za zatezne kamate u iznosu
37,4 milijuna kuna sto znaci da je gubitak podcijenjen za taj iznos. U 2017.godini Drustvo je
imalo potrazivanja prema kupcima u iznosu 38,1 milijuna kuna, a otpisalo je 20,4 milijuna kuna
potrazivanja. Na dan 31.prosinca 2017. Drustvo ima potrazivanja i potrazivanja s osnove danih
zajmova povezanim druStvima ¢lanicama Agrokor grupe u iznosu 48,2 milijuna kuna. Proveden
je ispravak vrijednosti tih potrazivanja u iznosu 2,5 milijuna kuna. Ukupan iznos po kojem je
Drustvo nastupilo u svojstvu jamca je 25,2 milijarda kuna. Drustvo je uknjizilo jamstva u iznosu
282 milijuna kuna. Drustvo iskazuje obveze po ugovoru o kreditu s HBOR-om iz 2015.godine
koji je ugovoren na iznos od 1,2 milijuna eura. Tijekom 2017.godine obustavljeno je placanje
obveze po kreditima, a ukupno preostali kredit prenesen je na kratkoro¢ne obveze u iznosu od
374 tisuce eura. Vrijednost kredita i jamstava na dan 31.prosinca 2018.godine koji su osigurani
hipotekama iznosi 25 milijarda kuna, dok je vrijednost imovine koja je vezana hipotekama
498,1 milijuna kuna. U 2018.godini potrazivanja od kupaca su iznosila 25 milijuna kuna, a
otpisano je 18,5 milijuna kuna potrazivanja. Na dan 31.prosinca 2018.godine obveze po
kreditima prema bankama iznose HBOR 1,6 milijuna kuna i OTP 1,1 milijuna kuna.
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Agrokor je u travnju 2017.godine ostao bez vlasnistva u drustvu Vupik d.d. jer su vjerovnici
poceli naplacivati svoja potrazivanja tako Sto su prenosili dionice u svoje vlasni$tvo. Najveéi

dionicar je bio skrbnicki ra¢un u Podravskoj banci s 43,59% udjela.

6.5.7. Financijsko poslovanje i polozaj BELJE d.d. u postupku lzvanredne Uprave

Drustvo u izvjestajima za 2017.godinu nije priznalo obveze za zatezne kamate u iznosu 79,4
milijuna kuna $to zna¢i da su financijske obveze u gubitak podcijenjeni za taj iznos. U
2017.godini Drustvo je ostvarilo ukupno 1,4 milijarda kuna prihoda i 2,8 milijarda kuna rashoda
Sto ¢ini gubitak u iznosu 1,3 milijarda kuna. Drustvo je u 2017.godini imalo negativan kapital
u iznosu 358 milijuna kuna. U 2017.godini Drustvo je prikazalo drzavne potpore u iznosu 85,1
milijuna kuna. Drzavne potpore su bezuvjetne i priznaju se kao prihod u trenutku kada dospiju.
U 2018.godini ukupan prihod od prodaje proizvoda i usluga iznosio je 1,2 milijarda kuna.
Operativna dobit iznosi 51 milijun kuna. Razlika do neto gubitka u iznosu 47,7 milijuna kuna
nastala je zbog knjizenja jamstava u visini povrata SPFA kredita drustvu Agrokor d.d. 62

milijuna kuna te vrijednosnih uskladenja u iznosu 30,7 milijuna kuna.
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Tablica 12: Skraceni RDG Belje d.d.

(tis.kuna)
Tek. , 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 1.281.031 1.241.538
2. Poslovni rashodi 2.727.104 1.362.889
3. Financijski prihodi 5.296 2.743
4. Financijski rashodi 28.999 8.644
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 0 0
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 0
7. lzvanredni - ostali prihodi 162.621 149.801
8. Izvanredni - ostali rashodi 80.494 64.306
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 1.448.948 1.394.082
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 2.836.597 1.435.839
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -1.387.649 -41.757
12. Porez na dobit (0] 0]
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0 0
14. Prekinuto poslovanje 0 0]
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -1.387.649 -41.757

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Belje d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Zemljista i zgrade u vlasni$tvu Drustva knjigovodstvene vrijednosti 1,5 milijarda kuna su

zalozeni kao jamstvo za kredite Drustva. Nad njima je zasnovana hipoteka za bankovne kredite

u iznosu 8,7 milijarda kuna. Na dan 31.prosinca 2017.godine Drustvo je iskazalo potrazivanja

od kupaca u iznosu 178,9 milijuna kuna. Ukupno je otpisano potrazivanja u iznosu 59,3

milijuna kuna. Drustvo ostvaruje promet koji prelazi 10% ukupnog godisnjeg prometa s

kupcima PIK Vrbovec u iznosu 441,7 milijuna kuna i Konzum d.d. u iznosu 163,3 milijuna

kuna. Na dan bilance 2017.godine Drustvo ima potrazivanje po komercijalnim odnosima i

zajmovima danim povezanim druStvima ¢lanicama Agrokor grupe u iznosu 185,3 milijuna

kuna. Drustvo je provelo ispravak vrijednosti tih potraZivanja u iznosu 30,8 milijuna kuna.
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Tablica 13: Skracena bilanca Belje d.d.

(tis.kuna)
Tek. , 31.12.2017. | 31.12.2018.
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. PotraZivanja za upisani, a neupl. kapital 0] 0]
2. Dugoftrajna imovina 2.029.354 1.979.290
3. Kratkotrajna imovina 1.000.354 988.465
4. Plac. trosk. bud. razd. i obrac¢unani prihodi 0 0
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 3.029.708 2.967.755
5. Kapital i rezerve -358.164 -411.620
6. Rezerviranja 20.513 20.513
7. Dugoroéne obveze 76.815 76.684
8. Kratkoroc¢ne obveze 3.290.544 3.282.178
9. Odgod. placé. troSk. i prihod bud. razdoblja 0 0
1. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 3.029.708 2.967.755

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI Belje d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Ukupni iznos obaveza po kojima je DruStvo u 2017.godini stupilo u svojstvu jamca je 24,4
milijarda kuna. Dugoro¢ni krediti su prebaceni na kratkoro¢ne te kratkoro¢ni krediti i zajmovi
u 2017.godini iznose 1,1 milijarda kuna. Na dan 31.prosinca 2018.godine nepriznate obveze za
zatezne kamate iznosile su 181,6 milijuna kuna. S dobavlja¢ima je postignut sporazum o
plac¢anju grani¢nog duga koji moZe biti plac¢en u razdoblju od 4 godine do 80 milijuna eura.
Postignut je sporazum sa Sherbankom da ¢e Sberbank tijekom razdoblja od 4 godine imati
pravo primati uplate, a ukupan iznos svih uplata ne moze premasiti 60 milijuna eura te obveza
prestaje nakon 4 godine neovisno o do tad podmirenom iznosu. Drustvo je u 2018.godini
uskladilo redovna potrazivanja u iznosu 15,2 milijuna kuna. Na dan 31.prosinca 2018.godine
Drustvo ima potrazivanje po komercijalnim odnosima i zajmovima danim povezanim
drustvima ¢lanicama Agrokor grupe u ukupnom iznosu 168,6 milijuna kuna. Drustvo je provelo
ispravak vrijednosti tih potrazivanja u iznosu 40,8 milijuna kuna. Na dan bilance 2018.godine

ukupan iznos obveza po kreditima i zajmovima je bio 1,1 milijarda kuna.
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6.5.8. Financijsko poslovanje i polozaj PIK - Vinkovci d.d. u postupku lIzvanredne

Uprave

U 2017.godini Drustvo je ostvarilo prihode u iznosu 428,7 milijuna kuna i ukupne rashode u
iznosu 871 milijuna kuna. Ostvareni gubitak u 2017.godini iznosi 442,2 milijuna kuna.
Ostvareni prihod od prodaje iznosi 397,6 milijuna kuna. Prihod od prodaje ratarskih i
povrtlarskih proizvoda iznosio je 137,1 milijuna kuna, prihod od prodaje stocarskih proizvoda
i otkupljenih Zitarica i uljarica te prodaje repromaterijala iznosi 182,5 milijuna Kkuna.
Zagrebacka burza je u viSe navrata u 2017. i 2018.godini obustavila trgovanje dionicama
Drustva jer smatra da je potrebno zastititi ulagatelje do trenutka dok javnost ne bude potpuno i
to¢no informirana o podacima. U izvjeStajima za 2017.godinu druStvo nije priznalo obveze za
zatezne kamate u iznosu 77,5 milijuna kuna, §to znaci da su financijske obveze i gubitak za
2017.godinu podcijenjeni za taj iznos. U 2018.godini Drustvo je ostvarilo ukupne prihode u
iznosu 810,5 milijuna kuna i ukupne rashode u iznosu 889 milijuna kuna. Ostvareni prihodi od
prodaje su iznosili 750 milijuna kuna. Prihod od prodaje ratarskih i povrtlarskih proizvoda bio
je 98,7 milijuna kuna, prihod od prodaje stocarskih proizvoda te otkupljenih Zitarica, uljarica i

repromaterijala su iznosili 506,5 milijuna kuna.
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Tablica 14: Skraceni RDG PIK-Vinkovci d.d.

tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 397.664 750.037
2. Poslovni rashodi 831.393 857.232
3. Financijski prihodi 8.602 3.344
4. Financijski rashodi 16.544 10.410
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 0] 0
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 0
7. lzvanredni - ostali prihodi 22.488 57.176
8. Izvanredni - ostali rashodi 23.063 21.413
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 428.754 810.557
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 871.000 889.055
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -442.246 -78.498
12. Porez na dobit o o
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0] o
14. Prekinuto poslovanje (0] 0
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -442.246 -78.498

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI PIK — Vinkovci d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Drustvo je u 2017.godini vrijednosno uskladilo redovna potraZivanja od povezanih i

nepovezanih druStava i1 potrazivanja temeljem odobrenih zajmova povezanim druStvima u

iznosu 141,5 milijuna kuna. Materijalna imovina pod hipotekom se sastoji od zemljista pod

hipotekom u iznosu 38,1 milijuna kuna i gradevinskih objekata pod hipotekom u iznosu 136,1

milijuna kuna. Iznos drzavnih potpora u 2017.godini je 15,4 milijuna kuna. Potpore su

bezuvjetne i priznaju se u trenutku kada dospiju. Ukupan iznos obveza po kojima je Drustvo u

2017.godini nastupilo u svojstvu jamca je 25,7 milijarda kuna. U lipnju 2017.godine sklopljen

je Ugovor o zajmu s Agrokorom d.d. na iznos od najvise 2 milijuna eura.
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Tablica 15: Skracena bilanca PIK-Vinkovci d.d.

(tis.kuna)
Tek. . 31.12.2017. | 31.12.2018.
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. PotrazZivanja za upisani, a neupl. kapital 0 0
2. Dugotrajna imovina 383.978 360.562
3. Kratkotrajna imovina 279.369 383.025
4. Plac. trosk. bud. razd. i obracunani prihodi o 0
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 663.347 743.587
5. Kapital i rezerve -818.089 -899.935
6. Rezerviranja 3.326 3.119
7. Dugoroc¢ne obveze 6.726 6.726
8. Kratkoroc¢ne obveze 1.471.384 1.633.677
9. Odgod. plac. trosk. i prihod bud. razdoblja 0] 0
1. UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 663.347 743.587

Izrada autora prema objavljenim podacima u GFI PIK — Vinkovci d.d. za 2017. i 2018. godinu
Izvor: www.zse.hr

Drustvo nije izvrSilo procjenu umanjenja vrijednosti nekretnina knjigovodstvene vrijednosti u
iznosu od 289,1 milijuna kuna. Nepriznate obveze za zatezne kamate u 2018.godini iznosile su
176,1 milijuna kuna. U 2018.godini materijalna imovina pod hipotekom se sastoji od zemljista
pod hipotekom u iznosu 79,7 milijuna kuna 1 gradevinskih objekata pod hipotekom u iznosu
141,5 milijuna kuna. Na dan bilance 2018.godine Drustvo je imalo redovna potrazivanja kao i
potrazivanja s osnove danih zajmova povezanim druStvima Clanicama Agrokor grupe U

ukupnom iznosu 85,4 milijuna kuna.

6.6. Agrokor nakon bankrota

Agrokor grupa je u 2018.godini ostvarila 38,8 milijardi kuna konsolidiranih prihoda, §to je za
712 milijuna kuna manje nego u 2017.godini. Najveci utjecaj na smanjenje prihoda imali su
Belje, Vupik i PIK Vinkovci ¢iji je prihod pao s 2,9 milijardi kuna na 2,33 milijarde kuna. U

diviziji prehrane, dakle, Jamnica, Ledo, Zvijezda i ostali su imali pad prihoda s 9,16 milijardi
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kuna na 9 milijardi kuna. Agrokor je 2018.godine poslovao s gubitkom 1,4 milijarde kune sto

je za 4,6 milijarda kuna manje nego u 2017.godini.

Tablica 16: Skraceni racun dobiti i gubitka, Agrokor 2018.

(tis.kuna)
Tek. . 2017 2018
broj Naziv Svota Svota
0 1 2 3
1. Poslovni prihodi 39.463.037 | 38.750.853
2. Poslovni rashodi 43.923.196 39.300.726
3. Financijski prihodi 702.344 404.702
4. Financijski rashodi 2.171.514 71.195.334
5. Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 5.851 7.946
6. Udio u gubitku od pridruzenih poduzetnika 0 0
7. Izvanredni - ostali prihodi 138.115 73.408
8. Izvanredni - ostali rashodi 222.692 o
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 40.309.347 @ 39.236.909
10. UKUPNI RASHODI (2+4+6+8) 46.317.402 | 40.496.060
11. Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) -6.008.055 -1.259.151
12. Porez na dobit 61.710 161.106
13. ND/G iz neprekinutog poslovanja 0 o
14. Prekinuto poslovanje 0 (0]
15. Dobit ili gubitak razdoblja (11-12) -6.069.765 -1.420.257

Izrada autora na temelju objavljenih podataka GFI Agrokor grupa za 2017. i 2018. godinu
Izvor: http://www.agrokor.hr/

01.travnja 2019.godine Nagodbom vjerovnika u Agrokoru nastala je Fortenova grupa d.d.
Nagodba vjerovnika je plan vlasni¢kog i financijskog restrukturiranja postignut tijekom

postupka izvanredne uprave koji se provodio u Agrokoru.

U utorak 15.rujna 2020.godine podignuta je optuznica protiv Ivice Todori¢a te zajedno s njim
jos i 14 osoba(Ante i Ivan Todori¢, Tomislav Luci¢, Ljerka Pulji¢, Damir Kustrak, Piruska
Canjuga, Ivan Crnjac, Mislav Gali¢, Hrvoje Balent, Alojzije Pandzi¢, Marijan Alagusi¢, Ivica
Serti¢, Olivio Discordia i Sanja Hrusti¢) koje su ostetile Agrokor za 1,24 milijarde kuna. Tako
je u optuznici navedeno kako su prikazivali laznu dobit kako bi si mogli isplacivati dividende,
prikrivana su potrazivanja prema Ivici Todori¢u te dugovi Agrokora prema bankama i ostalim

drustvima, kao i lazno prikazivanje novéanih ekvivalenata.
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Utvrdeno je da su u razdoblju od 2011.godine do 2016. prije izrade zavrsne bilance troSkove iz
prethodne godine prebacili s konta troSkova na stavku prijelazna konta imovine. Na taj isti
konto je vrSen i prijenos obveza prema bankama. Pod pripremu za izlazak Agrokora na burzu
su knjizeni razni troSkovi koji nisu za to predvideni poput lizinga za jahtu, putovanja obitel;ji

Todori¢, koncesija za plazu u Medveji te koncert Nine Badri¢ odrzan u Kulmerovim dvorima.*?

6.7. Promjena vlasnic¢ke strukture

Fortenova grupa je nastala 01.travnja 2019. uspjeSsnom Nagodbom vjerovnika u Agrokoru.

Grupa zaposljava preko 50 000 zaposlenika. Grupa posluje u tri djelatnosti:

- Maloprodaja i veleprodaja
- Prehrana i poljoprivreda

- Netemeljeno poslovanje u posebnom holdingu

Klju¢ni brendovi trgovina putem kojih tvrtka plasira svoje proizvode na trzistu Hrvatske, BIH,
Slovenije i Crne Gore su Konzum, Mercator, Idea i Roda.Kroz nagodbu su potrazivanja
vjerovnika Agrokora namirena djelom u gotovini i djelom u vlasni¢kim udjelima. Vlasni¢ka
struktura nakon nagodbe reflektirala je namirenja koja su izglasana s 80,2% glasova svih

vjerovnika kod postizanja nagodbe.

Fortenova grupa je 2018.godinu poslovala s gubitkom u iznosu 19.751 kunu. Prema odluci o
pokri¢u gubitka, gubitak se prenosi i bit ¢e pokriven sredstvima ostvarenim poslovanjem u
budu¢im godinama. Fortenova je na dan 31.prosinca 2018.godine iskazivala 980.000 kn

dugotrajne financijske imovine i 205.000 kn kratkotrajne imovine koju ¢ini novac. U pasivi je

iskazala kapital od 1.160.249 kn od kojih je 200.000 upisani kapital.™®

2Jutarnji.hr, ¢lanak objavljen 15.09.2020. https://www.jutarnji.hr/vijesti/crna-kronika/kako-su-trosili-todorici-
desetke-agrokorovih-milijuna-spiskali-na-luksuzne-ducane-putovanja-15019201

13 Sluzbena stranica Fortenova grupa d.d. https://fortenova.hr/
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Fortenova grupa je preuzela tvrtke koje su bile ¢lanice Agrokor grupe, odnosno preuzela je
samo njihovo poslovanje jer su sve te tvrtke ugasene i otvorena su nova drustva kojima je samo
pored starog imena dodana rijec ,,plus“ ¢ime su sve do jedne tvrtke bile oslobodene placanjem

starih obveza.

7. ZAKLJUCAK

Danas se kreativno racunovodstvo najeSée naziva i manipulativnim racunovodstvom.
Kreativno ili manipulativno raéunovodstvo je danas u praksi veoma Cest slucaj. Najéesce se
radi o velikim korporacijama koje imaju Siroku organizacijsku strukturu i top menadzere ili
direktore na vrhu odredenog organizacijskog djela . Top menadzment ili izvr$ni direktori Su
pod pritiskom Uprave jer Uprava zahtijeva $to bolje poslovne rezultate, postizanje postavljenih
budZeta i ciljeva koje su odredili vlasnici. Glavna motivacija direktorima i top menadZmentu
za postizanje tih rezultata su pozamasne nagrade. Stoga, u slu¢aju da rezultati nisu ostvareni,
top menadzment ili direktori pocinju koristiti razne manipulacije kako bi zavarali Upravu. Vece
korporacije imaju internu reviziju, no s obzirom da je interna revizija samo jo§ jedan
organizacijski dio unutar iste korporacije, interni revizori moraju slijediti upute nadredenih i
tako ,,ne primijetiti‘ odredene stvari. Kad je rije¢ o vanjskoj reviziji, problem je u tome da je
mogucnost odabira tvrtke za vanjsku reviziju ogromna i ukoliko neka tvrtka ostavi negativno
misljenje ili miSljenje s rezervom, druStvo ¢e angazirati neku drugu revizorsku kompaniju 1
najvjerojatnije je ponovo angazirati i u buduénosti ukoliko dobije pozitivno misljenje.
Forenzi¢no racunovodstvo se bavi pronalaZenjem anomalija u financijskom izvjeStavanju te

forenzicari imaju puno strozu poslovnu etiku od komercijalnih revizora.

Agrokor d.d. je bilo drustvo od velikog znadaja za hrvatsko gospodarstvo. Clanice Agrokor
grupe poput Ledo d.d. koji je poznat po jednom od najkvalitetnijem sladoledu u svijetu, Belje
d.d. koje je poznato u svijetu po ABC siru, a osim toga je jedan od najvec¢ih poljoprivrednih
proizvodaca i sto¢ne hrane u zapadnoj Europi, Vupik d.d. koji je bio najveci uzgajivac stoke 1

glavni opskrbljivac za PIK Vrbovec, zatim Konzum kao najveci trgovacki lanac u Hrvatskoj,
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osim $§to su zaposljavali zajedno oko 60.000 ljudi, bili su od znacaja za gospodarstvo jer su ta
drustva svoje proizvode takoder i izvozila. Problemi u Agrokoru su poceli jo§ 2006.godine kada
je Agrokor potpisao kredit s Europskom bankom za obnovu i razvoj u svrhu ulaganja.
2007.godine su kupljene dionice Tiska, a pravi problemi su poceli 2014.godine kada je Agrokor
kupio vecinski udio dionica trgovackog lanca Mercator. Namjera tog poteza je vjerojatno bila
veée preuzimanje trziSta koje se nije moglo financirati sredstvima kojima je Drustvo tada
raspolagalo. Kao sto je ve¢ navedeno da su Kulmerovi dvori takoder kupljeni novcem Agrokora
koji je trebao biti samo pozajmica, ali taj novac nije nikad vracen, a Kulmerovi dvori su kupljeni
1999.godine, mozemo re¢i da je obitelj Todori¢ ve¢ tad kod kupnje Mercatora na veliko
koristila sredstva Agrokora u privatne svrhe. Kako bi se opravdali obiteljski privatni troskovi,
a 1 veliki troSkovi nastali iz kupnje Mercatora, Agrokor je poceo primjenjivati velike
manipulacije u svom poslovanju. Svrha manipulacija je bila zavarati investitore i dobiti dodatna
novéana sredstva od banaka. To se postiglo tako da se dugotrajna imovina napuhavala za
ogromne iznose, ispostavilo se da je pod dugotrajnom materijalnom imovinom knjiZzeno
sredstava u velikoj vrijednosti za koje Drustvo uopée niti nije bilo uknjiZzeno kao vlasnik, zatim,
otkriveno je da su neke obveze zapravo knjizene kao dugotrajna imovina. S druge strane, trebalo
je na neki nain smanjiti i troSkove. Podrazumijeva se da Sto viSe DruStvo ima dugotrajne
imovine da ¢e biti i viSe troskova amortizacije, N0 amortizacija se ne naziva uzalud
manipulativnim troSkom. Primjer je 1 sam Agrokor koji je za navedenu imovinu u izvjestajima
navodio dulji vijek trajanja nego S$to on zapravo jest, samo kako bi troSak amortizacije na
godisnjoj razini bio Sto manji. Kao primjer te situacije mozemo uzeti mobilne uredaje, dakle
mobilni uredaj traje do 5 godina, a Agrokor bi ga amortizirao na 10 godina. Osim tih
manipulacija u financijskim izvjeStajima, Agrokor se bavio izvlaenjem novca iz Clanica
koncerna, tako §to su ostale Clanice bile suduznici i jamci po Kreditima i zajmovima koje je
Agrokor sklapao, ali i onom manipulacijom s mjenicama. Drustva su izmedu sebe, a i ostalim
drustvima nevezanim uz koncern Agrokor, izdavale i primale mjenice koje bi u odredenim
faktoring druStvima unovcile 1 taj iznos si kasnije ponovo vracale na raCun. Mozemo samo
nagadati o tome da li je Agrokor i ako je, na koji na¢in, bio povezan s time $to nitko nije
reagirao na te manipulacije koje su trajale godinama, ali je sasvim sigurno da to nije nesto $to
nije apsolutno nitko primijetio. Ono $to bi trebalo nekome zapeti za oko su privatna imovina
obitelji Todori¢, mjenice koje bi sigurno trebao netko kontrolirati te u slucaju kredita i provjere

kreditne sposobnosti kako Drustvo koje posjeduje toliku imovinu opet treba sredstva za
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financiranje. Vjerojatno se kod svih tih slu¢ajeva razmisljalo kako je Agrokor d.d. kompanija
koja odli¢no posluje i da sigurno ima dovoljno sredstava za vra¢anje dugova i opravdanje tolike
privatne imovine. Cinjenica je da bi Agrokor zaista bio u moguénosti izdati dionice i tako
financirati buduce stjecanje drustava da obitelj Todori¢ nije zivjela luksuznim zivotom na racun

Drustva.

Sluc¢aj Agrokor najvise povezujemo s ve¢ ranije poznatim, a i spomenutim slu¢ajevima Enron;
koji se takoder koristio subjektima posebne namjene kako bi izvukao novac iz tih poduzeca,
ali i za prikrivanje svojih gubitaka preko tih subjekata posebne namjene, zatim, a vjerojatno i
javnosti ostvarivati sto bolje rezultate te su koriStene manipulacije u svrhu prikrivanja gubitaka,
naime tvrtka Parmalat SPA je takoder bila u vlasniStvu obitelji koja je koristila novac Parmalata
za svoje privatne potrebe te su i kod Parmalata i Agrokora koristene manipulacije
neprikazivanja obveza, obmanjivanja dionicara i banaka s laznim izvjestajima. U oba ta slucaja
je morala intervenirati Vlada te je u oba slu¢aja donesen Zakon o izvanrednoj upravi. Tvrtke
koje se nadu u postupku izvanredne uprave su time zasticene od vjerovnika na dvije godine. Od
Cordial ¢ija je glavna manipulacija bila poveéavanje prihoda laznim brokerskim poslovima, tj.
izdavanje obveznica kako bi se kupile tude dionice ili kupnja dionica razmjenjivim
obveznicama, kupnja vrijednosnih papira po cijeni nizoj od trziSne te laZiranje datuma
izdavanja razmjenjivih obveznica kako bi bila prikazana veca dobit, $to je poveznica s
Agrokorovim mjenicama koje su bile lazirane, tj izdavane kao sredstvo plac¢anja robe koja

uopce nije postojala.

Promatrajuci izvjestaje drustva ¢lanica koncerna nakon proglasenja Izvanredne uprave mozemo
primijetiti kako sva drustva posluju s gubitkom i imaju negativan kapital, a u svakom izvjestaju
postoji jedna zajednicka stavka: Sukladno nagodbi, Drustvo neée nastaviti s poslovanjem, ve¢
¢e isto biti preneseno na novoosnovano drustvo, Sto znaci da ¢e vecina obveza biti otpisana, a
ta druStva ¢e dalje nastaviti svoje poslovanje kao ,,zdravo* druStvo. Ova situacija je najvise
pogubna za sve one koji su imali potrazivanja prema Agrokoru i ¢lanicama koncerna, a najgore

su prosli manji OPG-ovi koji su u velikoj mjeri opskrbljivali Konzum.
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09.0zujka 2020.godine je u Hrvatskoj nastupila karantena zbog situacije s COVID-19 i trajala
je do 10.svibnja 2020.godine. Tijekom karantene, s radom su nastavile samo one najnuznije
djelatnosti, uslijedio je novi val otpustanja ljudi, a Drzava kako bi smirila tu situaciju je
ponudila financiranje plac¢e radnika te odgodu javnog objavljivanja financijskih izvjesStaja za

2019.godinu. Zbog spomenute situacije za obradu ovog rada nisu KoriSteni izvjeStaji za

2019.godinu.
TESTIRANJE HIPOTEZE:

Postavljena hipoteza: Manipulacije financijskim izvjeStajima su neizbjezne zbog razlicitih
interesnih skupina, globalnog okruzenja i1 zahtjeva potencijalnih investitora. =~ Pozadina

manipulacija je dovodenje u zabludu potencijalnih investitora.

Promatraju¢i nekoliko razli¢itih slucajeva poznatih manipulacija mozemo vidjeti da su
manipulacije zaista produkt kreativnosti i postoji mnogo nacina kako manipulirati izvjeStajima.
Ono $to dopusta kreativnost u tom podruéju su razliiti zakoni i propisi I njihovo cesto
mijenjanje i nadopunjavanje. Iz primjera ,,Sluc¢aj Agrokor smo vidjeli da se manipuliralo
izvjestajima nekoliko godina. Pokreta¢ manipulacija su bile velike obveze drustva, koje su se
Htrebale® prikriti zbog investitora, takoder, kod svih promatranih sluéajeva svrha manipulacija
je bila obmana investitora $to je omoguceno zaobilaZenjem mnogih zakona, ali i krSenjem nekih
od njih. MoZemo vidjeti da postoji direktna veza izmedu razli¢itih vanjskih faktora, a time 1
zakonskih propisa i manipulacija, da su vanjski faktori i zakoni ti koji uzrokuju zna¢ajan pad
ili porast primjene manipulacija u financijskim izvjeStajima i na kraju da vanjski faktori i zakoni
uzrokuju manipulacije u financijskim izvjeStajima te zakljucujemo da je postavljena hipoteza

istinita.
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Laura Skreblin

Nationality: Croatian

S, (+385) 0976120056

Date of birth: 17/06/1996

Gender: Female

Email address: laurasskreblins@gmail.com
@ Skype : skreblinl

Q@ Address : Tesarska 5, 10298 Bistra (Croatia)

WORK EXPERIENCE

Junior Auditor

Crowe Croatia [ 01/10/2020 — Current ]
City: Zagreb

Country: Croatia

Student

Privredna banka Zagreb [ 28/01/2019 — 30/09/2020 ]
Address: Zagreb (Croatia) Investments department

-SAP-purchase requisitions, purchase orders
-contracts-budgets, archiving
-controlling-costs at the annual level

-Intrastat

Student

Molson Coors-Zagrebacka pivovara [ 03/09/2018 — 25/01/2019 ]

Accounting
-SAP
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Student

Samsung Electronics [ 12/03/2018 — 30/08/2018 ]
Address: Zagreb

Sales Administration

- Global ERP Partners Portal

-CORES

-TCMS

-SAP

Student

Raiffeisen Bank [ 02/01/2018 — 09/03/2018 ]

Address: Zagreb Charge debts
-CITRIX (DMS, ComDebts, Omega)

Accounting practitioner-customers department
Atlantic Trade d.o.0. [ 24/07/2017 — 22/08/2017 ]
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Student

University of Applied Sciences Zapresi¢ [ 01/10/2018 — Current ]
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Student
University of Applied Sciences Zapresi¢ [ 01/10/2015 — 28/09/2018 ]

Address: Zapresi¢
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LANGUAGE SKILLS
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JOB-RELATED SKILLS

Job-related skills
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