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PREDGOVOR RECENZENATA

U dinamicnom i neprestano promjenjivom poslovnom
okruZenju 21. stoljeca, sposobnost predvidanja buducnosti, a
posebno finansijskih performansi, postala je ne samo poZeljna,
ve¢ esencijalna kompetencija za opstanak i rast svakog
preduzeca. U tom kontekstu, pred nama se nalazi izuzetna
monografija "Prognoziranje zasnovano mna finansijskim
izvjeStajima: Teorija, analiza i primjena", autora prof. dr. sc.
Edina Glogica i prof. dr. sc. Ismeta Kalica. Ova knjiga
predstavlja pravovremen i sveobuhvatan odgovor na sve

sloZenije zahtjeve moderne finansijske prakse.

Autori su, kroz ovo djelo, uspjeli da majstorski spoje teorijsku
dubinu sa izuzetnom prakticnom primjenjivoscu, Sto je odlika
rijetkih  udZbenika i monografija. Prvi dio knjige,
,Razumijevanje i analiza finansijskih izvjeStaja” , postavlja
izuzetno cvrste temelje, detaljno objasnjavajuci strukturu i
principe pripreme kljucnih finansijskih izvjestaja u skladu sa
Medunarodnim standardima finansijskog izvjeStavanja (MSFI).
Posebno je znacajno istaknuta vitalna uloga biljeski/napomena
uz finansijske izvjeStaje, prepoznatih kao "rudnik zlata
informacija" za svakog analiticara i prognosticara. Ukljucivanje
tema poput konsolidacije i poslovnih kombinacija dodatno
obogacuje ovaj dio, pruZaju¢i neophodno razumijevanje za

analizu sloZenih korporativnih grupacija.

Drugi dio, posvecen ,Prognoziranju poslovnih aktivnosti i
stanja”, predstavlja njenu sustinu i demonstrira kako se sirovi

finansijski podaci transformisu u smislene prognoze. Autori su
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sistematicno proveli citaoce kroz proces prikupljanja, ¢iscenja i
pripreme historijskih podataka, naglasavajuci kriticnu vaZnost
kvaliteta i pouzdanosti ulaznih informacija prema principu
"Garbage In, Garbage Out". Vjesta kombinacija kvantitativnih
metoda analize trendova, poput linearne regresije i
eksponencijalnog izgladivanja, s kvalitativnom procjenom
internih strateskih odluka i eksternih makroekonomskih i
industrijskih faktora, zaista premoscuje jaz izmedu pukog

ekstrapoliranja i integrisanog modeliranja.

Posebno isticemo poglavlja posvecena izradi proforma bilansa
uspjeha, bilansa stanja i izvjeStaja o novcanim tokovima.
Detaljno objasnjenje medusobnih veza, rjeSavanje kruznih
referenci, te primjena analize osjetljivosti i scenarijske analize za
procjenu neizvjesnosti i donoSenje informisanih odluka, ¢ine
ovu knjigu iznimno vrijednim resursom za dubinsku finansijsku
analizu. Jasnoca s kojom su ovi sloZeni koncepti predstavljeni,
uz naglasak na njihovu iterativnu prirodu, olakSava usvajanje
vjestina finansijskog modeliranja i omogucava c¢itaocima da sa
samopouzdanjem pristupe izgradnji koherentnih i pouzdanih
finansijskih projekcija. Konacno, sposobnost prepoznavanja i
kvantifikovanja uticaja finansijskih rizika i prilika putem
detaljne interpretacije proforma izvjestaja ¢ini ovu monografiju
nezamjenjivom za strateSko planiranje i upravljanje u

turbulentnom poslovnom okruZenju.

Ova monografija, objavljena od strane Univerziteta FINRA
Tuzla, aktuelna je i relevantna, s obzirom na godinu izdanja
2025. Tiraz od 300 primjeraka sugeriSe da je namijenjena

specijalizovanoj publici, ali njena didakticka vrijednost prelazi
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te okvire. Profesionalno i sveobuhvatno obradene teme cine je
nezaobilaznom literaturom za studente ekonomije, finansija i
racunovodstva, finansijske analiticare, racunovode, kao i
poslovne menadZere koji teze dubljem razumijevanju

finansijskih implikacija svojih strateskih odluka.

Vjerujemo da ¢e ova knjiga biti pouzdan resurs i inspiracija na
profesionalnom putu svih koji teZe da ne samo predvide, vec i
aktivno oblikuju buduc¢nost poslovanja. Njeni autori su stvorili
djelo koje je istinski most izmedu kompleksnosti proslih

tinansijskih podataka i nepoznanice buducih trzZisnih kretanja.
S postovanjem,

Prof. dr. sc. Senada Kurtanovié
Redovni profesor na Ekonomskom fakultetu,
Univerzitet u Bihacu, Bosna i Hercegovina

Prof. dr. sc. SnezZana KneZevi¢
Redovni profesor na Fakultetu organizacionih nauka,
Univerzitet u Beogradu, Srbija

Prof. dr. sc. Branko Ljuti¢
Redovni profesor na Ekonomskom fakultetu,
Univerzitet FINRA Tuzla, Bosna i Hercegovina
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PREDGOVOR AUTORA

U danasnjem dinamicnom i neprestano promjenjivom
poslovhom okruzZenju, sposobnost predvidanja buducnosti
postala je viSe od puke vjestine — ona je postala nuznost. Bilo da
ste investitor koji traZi optimalnu alokaciju kapitala, menadZzer
koji planira strateSke poteze za rast i opstanak preduzeca, ili
analiticar ¢iji su izvjeStaji temelj za vazne odluke, svi se
suoCavamo s istim izazovom: kako smanjiti neizvjesnost i
donositi informisane odluke u svijetu koji se neprestano razvija.
Upravo u tom kontekstu, prognoziranje zasnovano na
finansijskim izvjeStajima izdvaja se kao fundamentalna
disciplina, most koji povezuje kompleksnost proslih finansijskih

podataka s nepoznanicom buducih trZisnih kretanja.

Kao autorima, na$ zajednicki cilj bio je da kreiramo
sveobuhvatan i prakti¢an vodi¢ koji ¢e vas opremiti ne samo
teorijskim znanjem, vec i primjenjivim vjestinama potrebnim za
uspjesno finansijsko prognoziranje. Kroz nase dugogodisnje
iskustvo u akademskom radu i praksi, prepoznali smo sve vecu
potrebu za jasnim i strukturiranim pristupom finansijskom
modeliranju. Ova knjiga je naS pokuSaj da premostimo jaz
izmedu slozenih racunovodstvenih standarda i prakti¢ne
potrebe za predvidanjem, cine¢i kompleksne koncepte
da ¢e vam znanje predstavljeno ovdje omoguciti da se s
povjerenjem suocite s izazovima finansijskog predvidanja u

realnom sektoru.
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Putovanje kroz ovu knjigu pocinje od samih temelja
tinansijskog izvjestavanja. U prvom dijelu, detaljno zaranjamo u
srz finansijskih izvjeStaja — bilansa stanja, bilansa uspjeha,
izvjeStaja o novcanim tokovima i izvjeStaja o promjenama na
kapitalu — s posebnim naglaskom na njihovu strukturu i
principe pripreme u skladu s Medunarodnim standardima
finansijskog izvjeStavanja (MSFI). Razumijevanje MSFI-ja nije
samo akademska vjezba; to je klju¢ za tumacenje globalnog
jezika poslovanja, osiguravajuc¢i da su informacije na kojima
gradite svoje prognoze transparentne i uporedive. Proc¢i ¢emo i
kroz sloZenost konsolidacije i racunovodstva poslovnih
kombinacija, $to je neophodno za analizu savremenih, globalnih
korporativnih grupacija. Ovaj dio kulminira arsenalom alata za
finansijsku analizu, od horizontalne i vertikalne analize do
kljuénih finansijskih pokazatelja, koji vam omogucavaju da

"procitate” finansijsku pric¢u preduzeca.

Drugi dio knjige posveden je samom procesu prognoziranja.
Naucit cete kako sistemati¢no prikupljati, Cistiti i pripremati
historijske podatke, prepoznajuc¢i jednokratne stavke i
prilagodavajudi ih za realniju sliku. Istrazit ¢emo kvantitativne
metode analize trendova, od jednostavnih do slozenih, te kako
integrisati utjecaj internih strateSkih odluka i eksternih
makroekonomskih i industrijskih faktora. Kona¢no, vodi¢emo
vas korak po korak kroz izradu potpuno integrisanih proforma
finansijskih izvjeStaja — bilansa uspjeha, bilansa stanja i
izvjeStaja o novcanim tokovima. Razumjet ¢ete medusobne veze
medu izvjeStajima, kako rjeSavati kruzne reference i kako
koristiti analizu osjetljivosti i scenarija za procjenu rizika i

opsega buducih ishoda.
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Ova knjiga je namijenjena Sirokom krugu citalaca: studentima
ekonomije, finansija i ra¢unovodstva, koji traZe solidan temelj
za svoju buducu Kkarijeru ; finansijskim analiticarima i
racunovodama, koji Zele usavrsiti svoje vjeStine prognoziranja i
finansijskog modeliranja ; te poslovnim menadZerima, koji teZe
dubljem razumijevanju finansijskih implikacija svojih strateskih
odluka. Vjerujemo da ¢e vam znanje steceno iz ove knjige
omoguciti da ne samo predvidite, ve¢ i aktivho oblikujete
buducnost vasSeg poslovanja. Neka vam ova knjiga bude

pouzdan resurs i inspiracija na vasem profesionalnom putu.
S postovanjem,

Prof. dr. sc. Edin Glogic¢
Prof. dr. sc. Ismet Kali¢
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UVOD

U 21. vijeku, svjedoci smo transformacije globalne ekonomije
brzinom, kompleksnos¢u i medusobnom povezanoscu bez
presedana. Karakteristike ovog novog doba su, izmedu ostalog,
eksponencijalni rast i primjena tehnoloskih inovacija — od
vjeStacke inteligencije (AI) i maSinskog wucenja koje
revolucioniziraju analiticke sposobnosti i automatiziraju
rutinske zadatke, preko blockchain tehnologije koja mijenja
povjerenje i transparentnost, pa sve do Interneta stvari (IoT) koji
generira nezamislive koli¢ine podataka. Istovremeno, duboka
globalizacija trZista kapitala, roba i usluga prakticno je izbrisala
geografske granice, omogucavajuci protok resursa i informacija
u realnom vremenu, ali i izlaZudi preduzeca globalnim rizicima
i  konkurentskim pritiscima. Sveprisutna digitalizacija
poslovnih procesa transformira svaki aspekt poslovanja, od
proizvodnje i distribucije do marketinga i korisnicke podrske.
Konacno, fluktuacije u geopolitickim odnosima stvaraju nove
slojeve neizvjesnosti, uticu¢i na lance snabdijevanja, cijene
resursa i pristup trzistima. U takvom okruZenju, gdje se
promjene deSavaju munjevitom brzinom, tradicionalni pristupi
poslovanju, koji su se oslanjali na reaktivno prilagodavanje
promjenama, vise nisu dovoljni za osiguravanje opstanka, a
kamoli za postizanje odrzivog rasta i sticanje konkurentske
prednosti. Naprotiv, sposobnost proaktivnog djelovanja,
odnosno aktivne anticipacije buducnosti, postaje ne samo
poZeljna, vec¢ i esencijalna kompetencija i klju¢na komponenta
uspjesSnog strateSkog planiranja, operativnog upravljanja i

informiranog donosenja odluka.
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MenadZeri na svim nivoima organizacione hijerarhije, od
operativnih rukovodilaca koji donose odluke o dnevnim
proizvodnim kvotama, do najviSih strateSkih odbora koji
kreiraju viSegodiSnje poslovne planove, svakodnevno se
suocavaju s imperativom prilagodbe ovim dinamicnim silama.
Oni moraju donositi sloZzene odluke o npr. obimnim
investicijama u nove tehnologije koje obecavaju efikasnost, ali
nose znacajan rizik; o ulasku na nova, potencijalno profitabilna,
ali nepoznata trziSta; o lansiranju novih proizvoda ili usluga
koje moraju zadovoljiti promjenjive potrebe potrosaca; o
optimizaciji troskova bez kompromitiranja kvalitete ili
inovativnosti; o efikasnom upravljanju rizicima, od finansijskih
do reputacijskih; te o privladenju i zadrZzavanju kapitala u
konkurentnom okruZenju. Bez pouzdanih prognoza, svaka od
ovih odluka je visoko rizicna i moZe imati dalekosezne,
potencijalno katastrofalne, posljedice po preduzece. Sjetite se
samo preduzeca koja nisu na vrijeme prepoznala trend
digitalizacije ili su pogresno procijenila potrebe trZista — njihova

propast je Cesto bila posljedica loSeg predvidanja.

Investitori, s druge strane, neprestano traze najprofitabilnije i
najsigurnije prilike za alokaciju svog kapitala. Bilo da se radi o
individualnim ulaga¢ima, penzionim fondovima, hedz
fondovima ili investicionim bankama, svi oni procjenjuju
potencijal rasta preduzeca, stabilnost njegovih zarada,
izloZenost rizicima i sposobnost generisanja prinosa prije nego
Sto donesu odluku o kupovini dionica ili obveznica. Bez
prognoza o buducoj zaradi i nov€anim tokovima, vrednovanje
preduzeca bilo bi nemogucde, a investicione odluke puko

kockanje. Kreditori, ukljucujué¢i banke i druge finansijske
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