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Racunovodstveni tretman
derivativne financijske imovine

Derivativna financijska imovina poseban je oblik financijske imovine ¢ija vrijednost ovisi o vri-
jednosti neke druge imovine, za koju se ne zahtijeva pocetno ulaganje te koja c¢e se podmiriti u
buduénosti. Upravo zbog takvih osobina ta financijska imovina ima i poseban racunovodstveni postu-

pak koji autori prikazuju u ovom ¢lanku.

1.UVOD

Derivativ (MRS 39.9) je financijski instrument ili
drugi ugovor koji ima sva tri sljedeca obiljeZja:

(a) njegova se vrijednost mijenja kao reakcija na
promjene utvrdene kamatne stope, cijene fi-
nancijskog instrumenta, cijene robe, tecaja
stranih valuta, indeksa cijena ili stopa, kre-
ditnog rejtinga ili kreditnog indeksa, ili druge
varijable, pod uvjetom - ako je rije¢ o nefinan-
cijskoj imovini - da varijabla nije specificna za
jednu od ugovornih strana

(b) ne zahtijeva pocetno neto-ulaganje ili je to ula-
ganje manje nego $to bi bilo potrebno pri dru-
gim vrstama ugovora za koje bi se moglo oce-
kivati da sli¢no reagiraju na promjene trzisnih
¢imbenika i

(c) podmiruje se na neki bududi datum.

S obzirom na to da na poslovanje drustva utje-
¢u razli¢iti rizici (promjene cijena, kamatnih sto-
pa, tecajeva i sl.), nuzno je izvr$iti zastitu s pomocu
odredenih financijskih instrumenata. Cilj je racu-
novodstvene za$tite smanjenje izloZenosti rizicima
te istodobno upravljanje s ostvarenim dobitcima
ili gubitcima, ¢ime se smanjuje volatilnost dobit-
ka / gubitka. Takvi financijski instrumenti nemaju
vlastitu vrijednost nego se povezuju s odredenom
imovinom. Priznavanje i mjerenje ovisi o tome je li
koriSteni derivativ definiran kao instrument zastite
te o stupnju ucinkovitosti. U radu su prikazani ra-
zliciti oblici financijskih instrumenata s teorijskog i
prakti¢nog stajaliSta koriStenja.

2.VRSTE | POJAVNI OBLICI DERIVATIVA
2.1. OPCLJE

Doslovno znacenje pojma opcije jest izbor ili alter-
nativni izbor. Oba znacenja imaju isti smisao na trZzi-
$tu derivata. Opcijski ugovor nije dvostrano obvezatan
te daje vlasniku opcije pravo, ali ne i obvezu, kupnje /
prodaje odredenoga financijskog instrumenta ili odre-
dene robe po unaprijed odredenoj cijeni koja se naziva
izvrsna cijena (za razliku od forward i futures ugovora).
Opcijski se ugovori sklapaju za veliki broj financijskih
instrumenata (dionicke opcije, opcije indeksa dionica,
opcije na duZnicke instrumente (obveznice ili certi-
fikati o depozitu) te opcije na futures ugovore). Osim
na burzama, opcijama se trguje i na trzistima OTC-a.
Opcije se sve vise prilagodavaju potrebama kupaca, a
kako mnoge od novih opcija obiluju novim svojstvima,
nazivaju se egzoti¢cnim opcijama, kao Sto su azijske ili

opcije po prosjecnoj cijeni, ogranicene (barrier) op-
cije, lookback opcije, razmjenske opcije (ewchange),
binarne (binary) opcije, sloZzene (compound) opcije,
chooser opcije, cliquet opcije, shout opcije i dr. Najce-
§¢a su dva oblika opcija: call opcije i put opcije. Prvi
oblik opcije — call opcija, daje vlasniku pravo kupnje
odredenog instrumenta ili imovine po unaprijed odre-
denoj cijeni prije odredenog datuma ili na taj datum.
U situaciji kada je izvrSna cijena nepovoljna za kupca,
opcija se nece izvrsiti (vrijedi i obratno). Drugi oblik
opcije — put opcija, daje vlasniku opcije pravo prodaje
odredenoga financijskog instrumenta ili neke imovine
po unaprijed utvrdenoj prodajnoj cijeni.

Upis call opcije obvezuje upisnika iste da isporuci
instrument ili robu po fiksnoj cijeni u buduénosti ako
vlasnik opcije izvr§ava call. Suprotna strana ovoga op-
cijskog ugovora, vlasnik koji je stekao call opciju, ima
pravo kupnje instrumenta ili robe u buduc¢nosti po
fiksnoj cijeni. Upis put opcije obvezuje upisnika kupiti
financijski instrument ili neke drugu robu po fiksnoj
cijeni u buducnosti ako vlasnik opcije izvrSava put.
Druga strana ovoga opcijskog ugovora, onaj koji je ste-
kao put opciju, stjece i pravo prodaje financijskog in-
strumenta ili robe po fiksnoj cijeni u buducnosti.

" Ekonomski fakultet u Osijeku
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OBRACUN PLACA,
NADOKNADA,
DRUGOG DOHOTKA
UZ PRIKAZ U JOPPD-u

- primjena u praksi -

Po prvi se put u jednoj knjizi, u najnovijem izda
detaljno na prakti¢nim primjerima prikazuje ol
¢e i nadoknada, neoporezive isplate, isplate drugi
daka uz iskazivanje u obrascu JOPPD. Primjeri prikazuju,
isplatu place po sudskoj presudi, place izaslanih radnika,
dopunsko zaposljavanje i nepuno radno vrijeme, nado-
knade radi privremene sprije¢enosti za rad (bolovanje,
komplikacije u trudnodi, rodiljni i roditeljski dopust), ma-
terijalna prava radnika Daju se i primjeri novih isplatnih
lista obracuna place i naknade place, evidencije o radnici-

ma i evidencije o radnom vremenu.

NarudZbenica na kraju ¢asopisa
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Opcije ispunjavaju definiciju financijskog in-
strumenta jer vlasnik opcije ima pravo ostvariva-
nja potencijalne buduce ekonomske koristi koja je
povezana s promjenom fer vrijednosti odredenoga
financijskog instrumenta navedenog u ugovoru. Su-
protno, upis opcije moze pretpostaviti i gubitke ili
odljev ekonomskih resursa povezanih s promjenom
fer vrijednosti navedenog instrumenta. Time ugo-
vorno pravo vlasnika opcije i obveza upisnika opcije
ispunjavaju definicije imovine i financijskih obveza.

Opcije se dijele prema dvama kriterijima: kriteriju
unovcivosti i kriteriju vremena izvrSenja.

Prema kriteriju unovcivosti moguca su tri tipa opcija:

Izvrienje opcije call opcija put opcija

trziSna cijena >
izvrsena cijena
trzidna cijena =
izvrdena cijena
trzidna cijena <
izvrdena cijena

trzisna cijena <
izvrdna cijena

trziSna cijena =
izvrdna cijena

trziSna cijena >
izvrdna cijena

in-the-money
at-the-money

out-the-money

> in-the-money - opcija vodi u pozitivan novcani
tijek jer kupac opcije moze prodati financijske
instrumente po trZi$noj cijeni koja je veca od iz-
vr$ne cijene po kojoj (u skladu s opcijom) kupu-
je instrumente od njihova vlasnika

> at-the-money - opcija vodi u nulti novcani tijek

kupca opcije jer bi se opcija izvr$avala pod uvje-

tom da su trzi$ne cijene instrumenata jednake

njihovim izvr$nim cijenama

out-the-money - opcija vodi kupca opcije u ne-

gativni novcani tok jer bi se opcija realizirala po

izvr$noj cijeni koja je veca od trZiSne (scenarij

neprihvatljiv za kupca opcije).

Y

2.1.1. Cap, Floor i Collar

U opcijskom je ugovoru moguce postaviti granice
na izvr$nu cijenu. Ako je postavljena gornja granica
naizvrsnu cijenu, to se naziva cap cijena. Ako je donja
granica na izvr$nu cijenu fiksna, ta se cijena naziva
floor cijena. Ako se koristi kombinacijom oba, tj. i cap
ifloor, izvr$na cijena je fiksna te se to naziva collar

Prema kriteriju vremena izvr§enja, u praksi posto-
ji razlika izmedu tzv. ,americke“ i ,europske* opcije.
Americke se opcije mogu izvrsiti na bilo koji dan do
datuma isteka opcije, dok se europski tip opcija moze
izvr§iti samo na datum isteka ugovora o opciji.

v' Hipotetski primjer:

Subjekt Micro d.d. ulazi u opcijski ugovor s drus-
tvom Macro d.d. za nabavku dionice drustva Mezo d.d.
po cijeni od 200,00 kn. Ako je cijena dionice drustva
Mezo d.d. na dan izvrSenja opcije bila 250,00 kn, tada
¢e subjekt Micro d.d. izvr$iti opciju. No, ako cijena pad-
ne na 180,00 kn, drustvo nece izvrsiti opciju, ¢ime se
ogranicava njegov gubitak na svotu placene premije.

v' Slika 2. Opcijski ugovor

Y

Neto-plac¢anje ovisno o
dobitku ili gubitku
Premija

Drustvo

Drustvo W
Micro d.d. - .

Macro d.d

IzvrSenje obveze ne rezultira u stvarnoj obvezi
prodaje ili kupnje imovine po punoj cijeni, vec¢ ugo-
vorom za placanje razlike izmedu izvr$ne cijene i tr-
Zi$ne cijene na dan izvr§enja opcije. Kupac ¢e morati
platiti premiju za kupnju opcije. Maksimalni gubitak
koji kupac moze pretrpjeti je svota placene premije.

v Primjer 1'. Uporaba opcijskog ugovora u zastiti

imovine raspoloZive za prodaju

Drustvo A ulaze u vlasnicke vrijednosnice (dioni-
ce). Dana 1. sijecnja 2012. godine drustvo A kupuje
100 dionica po cijeni od 50,00 $ po dionici (1 $ =5,25
HRK). Drustvo ne planira prodaju tih vrijednosnih
papira u kratkom roku te stoga klasificira dionice kao
yraspoloZive za prodaju“. Dvanaest mjeseci poslije
nova je vrijednost dionice 65,00 $ po dionici (1 $ =
5,53 HRK). Drustvo A kupuje za premiju od 600,00 $
po at-the-money put opciji, $to mu daje pravo, ali ne i
obvezu, prodati 100 dionica po 65,00 $ po dionici (1 $
= 5,70 HRK). Opcija istjeCe 31. prosinca 2013. godine.
Fer vrijednost dionica i opcije su kako slijedi:

cijena. Ako je trzina cijena na dan dospijeca veca 31.12.2012. 31.12.2013. 31.12.2014.
od cap cijene, tada ce cap cijena biti izvr§na cije- (1$ =5,70HRK) (1$ =5,53HRK) (1'$ = 5,50HRK)
na, dok ce u protivnom trzi§na cijena biti upravo |yjjednost
izvr$na cijena. Slicno tome, ako je trziSna cijena | dionice
na dan dospijeca niza od floor cijene, tada ce floor [pg dionici 65,00 $ 60,00 $ 57,00%
cijena biti izvr$na cijena, a u suprotnom ce trziSna 370,50 HRK 331,80 HRK 313,50 HRK
cijena biti izvr$na cijena. Drugim rijecima, moZe- | ykupno 6.500,00 $ 6.000,00 $ 5.700,00 $
mo zakljuciti da u slucaju collara izvr$na cijena ne 37.050,00 HRK 33.180,00 HRK 31.350,00 HRK
moZe biti veca od cap cijene i niza od floor cijene. (3.870,00) HRK (1.830,00) HRK

Sli¢no kao i kod futures ugovora, izvrSenje op- "Put opcija
cijskih ugovora obicno rezultira placanjem razlike [, ~——-"_ 600,00 350,00 % i
izmedu izvr$ne Cijene itrziSne Cijene na datum iz- vrijednost 3420,00’HRK 1935,50’HRK
vr$enja opcije. Kupac opcije mora platiti premiju |, ... (148450 HRK| 500,00 800,005
za kupnju opcije. Stoga je na dan dospijeca mak- | ijednost 2.765,00 HRK 4.400,00 HRK
simalan gubitak koji kupac moze pretrpjeti svota
plac’eniz premijg, a dobitak koji moZe ostvariti ovi- Ukupna 600,00 $ 850,00 5 800,00 $
siorazliciizmedu izvr$ne cijene i trziSne cijene na o ’ ’ '
datum dospijeca. S druge strane, dobitak proda- vrijednost 3.420,00 HRfI_'_Izgo = HRI:L700, 50 HRKn_,_|300 — HI:<K4.400,00 HRK
vatelja opcije ogranicen je na svotu primljene pre- 11.280,50 HRK 130050 HRK]
mije, ali je rizik od gubitka neogranicen (ovisno o
izvr$noj cijeni i trZisnoj cijeni na datum dospijeca). ' Ibid

E Racunovodstvo, revizija i financije, studeni 2015. E 51
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Intrinzi¢na vrijednost opcije temelji se na uspo-
redbi trenutacne cijene dionice i izvr$ne (strike) cije-
ne. Dva su nacina za procjenu intrinzi¢ne vrijednosti
opcije: (a) usporedbom izvrsne (strike) cijene i trenu-
tacnih spot cijena ili (b) usporedbom izvr$ne (strike)
cijene i trenutacne vrijednosti forward ugovorne sto-
pe na datum isteka opcije. Na primjer, pretpostavi-
mo da dru$tvo mora definirati intrinzi¢nu vrijednost
kao razliku izmedu trenutacne trzi$ne cijene (tj. spot
cijene) i izvr$ne (strike) cijene, tada je na 31. pro-
sinca 2013. godine intrinzi¢na vrijednost put opcije
500,00 $ (2.765,00 HRK), jer je trenutacna cijena pala
za 5,00 $ (27,65 HRK) ispod izvr$ne (strike) cijene od
65,00 $ [($65,00 - 60,00 $) x 100 dionica = $ 500,00],
odnosno 370,50 HRK [(370,50 HRK - 331,80 HRK) x
100 dionica = 3.870,00 HRK]. Vremenska vrijednost
opcije (npr. 350,00 $ (1.935,50HRK) na 31. prosinca
2013. godine) jednaka je ukupnoj fer trZisnoj vrijed-
nosti (npr. 850,00 $ (4.700,50 HRK) na 31. prosinca
2013. godine) smanjenoj za intrinzi¢nu vrijednost
opcije (npr. 500,00 $ (2.765,00 HRK) na 31. prosinca
2013. godine). Neposredno prije datuma isteka opcije
na 31. prosinca 2014. godine drustvo izvrsava opciju
(ostvaruje zaradu te isporucuje dionice prodavatelju
opcije) jer je in-the-money.

Promjena Promjena
Datum intrinzi¢ne vrijednosti Omjer
vrijednosti dionica | u€inkovitosti
opcije (gubitak) dobitak
31.12.2013. (2.765,00) 2.765,00 1
31.12.2014. (1.635,00) 1.635,00 1

v' KnjiZenje za 1. sijecnja 2012.

Red. ; Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |[Imovina raspoloziva za prodaju 0648 26.250,00
(50,00 S x 5,25 HRK) x100 = 26.250,00)
Transakcijski racun 1000 26.250,00
Za kupnju dionica

v' KnjiZenje za 31. prosinca 2012.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Financijska imovina raspoloZiva za
prodaju 0648 10.800,00
(370,50 HRK - 262,50 HRK) x 100 =
10.800,00)
Pricuve iz revalorizacije
financijske imovine 9301 10.800,00
Za revalorizaciju dionica
2. |Ulaganje u vrijednosne papire ,za
trgovanje” 1147 3.420,00
Transakcijski racun 1000 3.420,00
Za kupnju put opcije
—

JESTE LI SE PRETPLATILI

NA RRiF ZA 2016.
OBAVIJESTI U VEZI S PRETPLATOM | NARUDZBAMA:
01/4699-760 mob. 099/4699-760.

ili na: www.rrif.hr

=

v’ KnjiZenje za 31. prosinca 2013.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Ulaganje u vrijednosne papire ,za
trgovanje” 1147 2.765,00
Dobitak od promjene vrijednosti
ostale imovine 7762 2.765,00
Za povecanje intrinzicne vrijednosti
put opcije
2. |Gubitak od zasticene aktivnosti 735 3.870,00
(331,80 HRK - 370,50HRK) x 100 =
-3.870,00)
Financijska imovina raspoloziva
za prodaju 0648 3.870,00
Za smanjenje fer vrijednosti dionica
3. |Nerealizirani gubitci 735 1.484,50
(3.420,00 HRK - 1.935,50HRK)=
-1.484,50)
Ulaganje u vrijednosne papire
»za trgovanje” 1147 1.484,50
Za dio promjene fer vrijednosti put
opcije
v' KnjiZenje za 31. prosinca 2014.
Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. [Ulaganje u vrijednosne papire ,za
trgovanje” 1147 1.635,00
Dobitak od promjene vrijednosti
ostale imovine 7741 1.635,00
Za povecanje intrinzicne vrijednosti
put opcije
2. [Nerealizirani gubitci 735 1.830,00
(313,50 HRK - 331,80 HRK) x 100 =
-1.830,00)
Financijska imovina raspoloziva
za prodaju 0648 1.830,00
Za smanjenje fer vrijednosti dionica
3. |Nerealizirani gubitci 735 1.935,50
Put opcija 1147 1.935,50
Za dio promjene fer vrijednosti put
opcije
4. |Transakcijski racun 1000 | 35.750,00
Ulaganje u vrijednosne papire
»Za trgovanje” 1147 4.400,00
Imovina raspoloZiva za prodaju 0648 31.350,00
Za izvrsenje put opcije na 31. 12. 20X3.
5. [Pri¢uve iz revalorizacije financijske
imovine 9301 10.800,00
(37.050,00 HRK - 26.250,00 HRK) =
10.800,00
Realizirani dobitak po dionicama 779 10.800,00
Za reklasifikaciju nerealiziranog
dobitka po dionicama u prihode

2.2. TERMINSKI UGOVORI
2.2.1. Forward ugovori (ili terminski posao)

Forward ugovori su najjednostavnija forma deri-
vativnih instrumenata kojima se trguje na OTC trzi-
Stima. Forward ugovor je nestandardizirani ugovor
izmedu stranki koji predstavlja ugovor o kupnji / pro-
daji utvrdene kolicine imovine na odredeni datum
po odredenoj cijeni. Jedna ugovorna strana pretpo-
stavlja dugo razdoblje i ugovara kupnju kvalificirane
imovine na odredeni buduci datum uz odredenu ci-

52
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jenu. Druga ugovorna strana forward ugovora pret-
postavlja krace razdoblje i ugovara prodaju imovine
na isti datum uz jednaku odredenu cijenu. Utvrdena
cijena predstavlja cijenu isporuke. Uvjete iz ugovora,
kao $to su cijena i kolicina robe, zajednicki dogova-
raju obje ugovorene strane. Najveci problem ovih
derivativnih instrumenata je nedostatak likvidnosti i
rizik likvidacije suprotne stranke. Osnovna obiljeZja
forward ugovora su kako slijedi:

1. svaki ugovor kreiran je na obi¢ajan nacin, od
Cega je svaki jedinstven u terminima kao §to su
datum dospijeca, tip imovine i koli¢ina

2. ugovor se podmiruje isporukom imovine na da-
tum dospijeca

3. forward ugovor je bilateralan ugovor te je izlo-
Zen riziku suprotne strane.

Vrijednost forward pozicije ovisi o razlici forward
cijene i trenutacne cijene (spot cijena) te se izraza-
va kao forward premija ili forward diskont. Obra¢un
duge pozicije jednak je razlici forward i spot cijene,
odnosno, obracun kratke pozicije jednak je razlici
spot i forward cijene.

V' Hipotetski primjer: Ulazak u forward ugovor

Dana 1. lipnja 2015. godine dru$tvo Macro d.d.
sklapa s drustvo Mezo d.d. ugovor o kupnji 2.000 di-
onica od drustva Micro d.d. (koje drzi drustvo Mezo
d.d.) po prethodno ugovorenoj cijeni od 15 kn/di-
onici. Na to¢no utvrdeni buduci datum drustvo
Macro d.d. dobit ¢e 2.000 dionica i za tu ce kolici-
nu platiti 30.000,00 kn. Drustvo Mezo d.d. izvr§it ce
isporuku dionica i primiti novac. Ugovor se podmi-
ruje na datum dospijeca ugovora. Drustvo koje drzi
imovinu isporucuje imovinu u zamjenu za novcani
ekvivalent prema cijeni isporuke.

Drustvo ODREDENA CIJENA » Drustvo
Macro d.d. < ODREDENA IMOVINA Mezo d.d.

v Primjer 2. Upotreba forward ugovora

Tijekom 2013. drustvo A je kupilo obveznice u vri-
jednosti 400.000,00 kn i klasificiralo ih kao financijsku
imovinu namijenjenu prodaji. Na kraju 2013. godine
tekuca fer vrijednost obveznica bila je 450.000,00 kn.
Forward ugovorom u 2014. godini drustvo A ulazi u
zastitu te vrijednosti. Na kraju 2014. godine fer vrijed-
nost obveznice iznosi 425.000,00kn. Drustvo A knjiZit
e sljedece promjene:

v’ KnjiZenje za 2013.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Ulaganje u obveznice 0642 |400.000,00
Transakcijski racun 1000 400.000,00
Za kupnju obveznica
2. |Ulaganje u obveznice 0642 | 50.000,00
Kapital 9000 50.000,00

Za povecanje fer vrijednosti obveznica

v’ KnjiZenje za 2014.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Ulaganje u vrijednosne papire ,za
trgovanje” 1147 25.000,00
Prihod od forwarda i opcija 7791 25.000,00
Za povecanje fer vrijednosti forwarda
2. |Nerealizirani gubitci 735 25.000,00
Ulaganje u obveznice 0642 25.000,00
Za smanjenje fer vrijednosti
obveznica

v’ Primjer 3. IzvrsSenje forward ugovora

Drustvo A na 31. prosinca 2013. godine ocekuje
prodaju 1.500 komada svoga proizvoda. Radi zasti-
te od rizika pada cijena, na 1. sije¢nja 2012. godine
navedeno drustvo ulazi u forward ugovor za ispo-
ruku 1.500 komada na 31. prosinca 2013. Uzmimo
da se tijekom 2012. smanjila fer vrijednost forward
ugovora za 110.000 kn, a tijekom 2013. se povecala
za 75.000,00 kn. Na 31. prosinca 2013. drustvo A je
prodalo 1.500 komada proizvoda za 700.000,00 kn te
namiruje forward ugovor uz placanje 35.000,00 kn.
Buduci da je ispunjen uvjet racunovodstva zastite, tj.
sljedece promjene. KnjiZenje za 1. sijecnja 2012. se
ne provodi jer je fer vrijednost forwarda jednaka nuli
(nema priljeva ni odljeva novca).

v’ KnjiZenje za 31. prosinca 2012.

Red. ; Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Derivativ instrument zastite 197 |110.000,00
Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 110.000,00
Za smanjenje fer vrijednosti forwarda

v’ KnjiZenje za 31. prosinca 2013.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 75.000,00
Derivativ instrument zastite 197 75.000,00
Za povecanije fer vrijednosti forwarda
2. |Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 35.000,00
Transakcijski racun 1000 35.000,00
Za smanjenje fer vrijednosti
obveznica
3. |Transakcijski racun 1000 | 700.000,00
Derivativ instrument zastite 197 35.000,00
Prihodi od prodaje 775 665.000,00
Za izvrsenu prodaju i zasti¢enu svotu
prodaje

KALKULATOR PLACA

Obracun place (s neta na bruto) mozete
izra¢unati primjenom “kalkulatora” koji je dan
na RRiF-ovoj internet stranici: www.rrif.hr
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v’ Primjer 4. Zastita fer vrijednosti kroz zastitu

valutnog rizika cvrste ugovorne obveze

Pretpostavka 1: Svi su kriteriji za primjenu zastite
fer vrijednosti ispunjeni.

Pretpostavka 2: Zastita visoko ucinkovita u trenut-
ku nastanka te do kraja odnosa zastite. Pretpostavka
3: Diskonta kamatna stopa iznosi 4 % godisnje (kvar-
talna 1 %).

Funkcionalna valuta drustva “Macro” d.d. je HRK.
Dana 1. listopada 2014. godine drustvo “Macro” d.d.
ulazi u ¢vrstu ugovornu obvezu s ino dobavljacem te
kupuje opremu s rokom isporuke 31. oZujka 2015.
godine uz fiksnu cijenu od 12.500,00 €. Placanje je
na datum isporuke. Za zastitu od rizika promjene fer
vrijednosti ¢vrste ugovorne obveze radi promjene
odnosa tecaja HRK / EUR (zasticena stavka), drus-
tvo “Macro” d.d. 1. listopada 2014. godine sklapa
valutni forward ugovor (instrument zastite) te ku-
puje 12.500,00 € s datumom namire 31. oZujka 2015.
godine po tec¢aju 1 EUR = 7,42 HRK. Uslijed zastite,
oprema je evidentirana prema forward tec¢aju bez ob-
zira na vazeci spot tecaj 31. oZujka 2015. godine. Spot
tecCajevi, forward tecajevi i fer vrijednost valutnog
forward ugovora prikazuju se na sljedeci nacin:

Fer

Nadnevak Spot tecaj Forward tecaj |. UilfEe T
instrumenta

zastite

1.10.2014. | 1 EUR=7,32 HRK | 1 EUR = 7,42 HRK | _ Pocetak
zastite je 0.

31.12.2014. | 1EUR=7,72HRK | TEUR=7,62HRK | 2.475,25

31.3.2015. | 1 EUR=7,47 HRK = 625,00

Na pocetku zastite fer vrijednost instrumenta za-
Stite jednaka je nuli. Ostale su vrijednosti izracunate
kako slijedi:

(a) Izracun fer vrijednosti instrumenta zastite na
31. prosinca 2014.

(b) Pozicije: (forward 2 - forward 1) x cijena /
(forward 1 / spot 1) =

(c) (7,62 -7,42)x12.500,00 / (7,42/7,32) =2.475,25

(a) Izracun fer vrijednosti instrumenta zastite na
31. oZujka 2015.

(b) Pozicije: (spot 3 — forward 1) x cijena =

(c) (7,47-7,42) x12.500,00 = 625,00

v’ KnjiZenje za 2014.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Nerealizirani gubitci 735 2.475,25
Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 2.475,25
Za fer vrijednost ¢vrste ugovorne
obveze za nabavu opreme
2. |Derivativ, instrument zastite 197 2.475,25
Prihodi iz faktoringa, forwarda 7791 2.475,25
Za fer vrijednost instrumenta zastite

2 Obrada autora prema llustration from KPMG's Derivatives and
Hedging Handbook (online), Fair Value Hedge of a Firm Foreign-Cu-
rrency-Denominated Purchase Commitment, p. 245-246. dostupno na:

http://www.trinity.edu/rjensen/acct5341/examples/KPMGexam-
ples/06-06.htm, (pristupljeno 30. rujna 2015.)

v’ KnjiZenje za 2015.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 1.850,25
Prihodi iz faktoringa, forwarda 7791 1.850,25
Za fer vrijednost vrste ugovorne
obveze za nabavu opreme
2. |Derivativ, instrument zastite 197 1.850,25
Nerealizirani gubitak iz forward
ugovora 735 1.850,25
Za fer vrijednost instrumenta zastite
3. |Transakcijski racun 1000 625,00
Derivativ, instrument zastite 197 625,00
Za zatvaranje forward ugovora
dospijece
4. |Oprema 030 92.750,00
Fer vrijednost ugovorene obveze 297 625,00
Transakcijski racun 2200 93.375,00
Za nabavu opreme

Drustvo “Macro” d.d. imalo je namjeru kupiti novu
opremu te zakljuciti nabavnu cijenu kroz forward tecaj
na 1. listopada 2014. godine. Kako bi se drustvo zasti-
tilo od nezeljenih uc¢inaka (aprecijacije ili deprecijacije
funkcionalne valute), drustvo je provelo zastitu tecaja.
Na taj je nacin drustvo napravilo zastitu fer vrijedno-
sti te ostvario nov¢anu transakciju od 92.750,00 HRK.
U suprotnome, ucinak nezastite iznosio bi 93.375,00
HRK (prema spot tecaju 31. ozujka 2015. godine).

v’ Primjer 5°. Zastita fer vrijednosti - zastita fer
vrijednosti financijske imovine raspoloZive za
prodaju od valutnog rizika primjenom forward
ugovora

Pretpostavka 1: Svi su kriteriji za primjenu zastite
fer vrijednosti ispunjeni.

Pretpostavka 2: Zastita je visoko ucinkovita u tre-
nutku nastanka te do kraja odnosa zastite.

Pretpostavka 3: Ucinak odgodenih poreza na reva-
lorizacijske rezerve nije prikazan.

Pretpostavka 4: Diskontna je stopa 12 %.

Drustvo “Macro” d.d. ¢ija je funkcionalna valuta
HRK, kupilo je 1. sijecnja 2015. godine 200.000 kom
dionica drustva “Micro” d.d. koje kotira na burzi za
svotu od 1,23 $ po dionici te je dionice klasificiralo
kao raspolozive za prodaju. Drustvo ulazi u forward
ugovor (instrument zastite) za zastitu vrijednosti dio-
nica od valutnog rizika (zasticena stavka) u razdoblju
od Sest mjeseci te prodaje 200.000 $ dana 30. lipnja
2015. godine po tec¢aju od 1 EUR = 6,28 HRK.

Podatci o cijenama dionica i tecajevima su kako
slijedi:

3 Obrada autora prema Financial reporting developments, A comprehen-
sive guide, Derivates and hedging, EY, October 2013, dostupno na: http://
www.ey.com/publication/vwluassets/financialreportingdevelopments_
bb0977_derivativeshedging_december2010/$file/financialreportingde-
velopments_bb0977_derivativeshedging_december2010.pdf (pristuplje-
no 30. rujna 2015.)

DOKUPLJENE MINUTE ZA SAVJETE

AKTIVIRAJU SE PO PRIMLJENOJ UPLATI
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Ciiena | Vriiednost | Vriiednost Dobitak | Promjene FV Promjena
Datum Spottecaj | Forward tecaj -er Jecr Jecr od u forward | forward spot
dionice | dionica dionica dioni . o
ionica teaju |ugovora | tecaja
1.1.2015. |1$=626HRK|1$=628HRK| 1,23$ 200.000 31.948,88 =
31.3.2015.|1$=631THRK|1$=6,32HRK| 1,58% 300.000 47.543,58 | 15.594,70| 201,56 295,65 (253,16)
30.6.2015.|1$=6,35HRK|1$=6,35HRK| 1,885 | 400.000 | 62.992,13 |15.448,55| 351,06 351,06 | (199,66)

Ostale vrijednosti izracunate su kako slijedi:
Izracun promjena u forward tecaju 1 na 31.0Zujka

2015.
cijena cijena _ 200.000,00  200.000,00
forward 1 forward 2 6,28 632
= 31.847,13 -31.645,57 = 201,56

Izracun promjena u forward tecaju 2 na 30. lipnja

Izrac¢un gubitka iz promjene valutnog tecaja pre-

ma spot tecaju (nezasticena svota)

nezasti¢eniiznos  nezasti¢eniiznos

spot 3 spot 2
100.000,00 100.000,00
6,35 6,31

=15.748,03 - 15.847,86 = 99,83

2015.
v' KnjiZenje za 1. sijeCnja 2015.
cijena cijena ~ 200.000,00  200.000,00
forward1 forward3 ~ 6,28 626 Red. ; Svota
OPIS Racun
= 31.847,13 -31.496,06 = 351,06 br. Duguje | Potrazuje
« . “s 1. |Ulaganje u financijsku imovinu 0648 | 31.948,88
IzraCun promjenau sp ot tecaju 1 Transakcijski racun 1000 31.948,88
cijena cijena  200.000,00  200.000,00 Za kupnju dionica
spot 2 spot1 6,31 626
= 31.695,72 - 31.948,88=(253,16) v’ KnjiZenje za 31. oZujka 2015.
Izra¢un promjena u spot tecaju 2 Red. , Svota
br. OPIS Racun : o
cijena cijena 200.000,00  200.000,00 ‘ Duguje | Potrazuje
spot 3 - spot 2 - 635 - 6,31 - 1. |Ulaganje u financijsku imovinu
_ _ raspolozivu za prodaju 0648 15.847,86
= 31.496,06 - 31.695,72 = (199,66) Revalorizacijske rezerve 9301 15.847,86
Nadalje, drustvo provjerava koji se dio povecanja Zapmr_n’_enu,cuem_? f',"anCUSke'mowne
L. .s ©oqe & . 2. |Nerealizirani gubitci 735 253,16
/ smanjenja fer vrijednosti dionica odnosi na pro- Nerealizirani dopitci iz financi
I . A . .. erealizirani dobitci iz financijske
mjenu s osnove cijene dionica, a koji s osnove pro- imovine 297 253,16
mjene tecaja. Za promjenu te¢aja dionica (zasticena
P— tani | - tani stavka)
. - zracun stanja na | Izracun stanja na P ——
Naziv pozicije o P 3. [Nerealizirani dobitci iz financijske
: 31. ozujka 2015. | 30. lipnja 2015. imovine 297 295,65
Dobitak kao rezultat 15.847,86 15.748,03 Dobitak od promjene fer
fluktuacije cijena dionica vrijednost forward ugovora 7762 295,65
Gubitak iz promjene valutnog Za zatvaranje forward ugovora
tecaja prema spot tecaju (253,16) (199,66) dospijece
(zasti¢ena svota 20.000,00)
Gubitak iz promjene valutnog Loy . ..
v
tecaja prema spot tecaju 0,00 (99,83) Knjizenje za 30. lipnja 2015.
(nezasti¢ena svota 10.000,00) —_— Svota
Dobitak 15.594,70 15.448,54 OPIS Raéun
br. Duguje | Potrazuje
Prikazane vrijednosti izracunane su kako slijedi: 1. |Ulaganje u financijsku imovinu
Izrac¢un dobitka kao rezultat fluktuacije cijena di- raspolozivu za prodaju 0648 | 15.748,03
onica na 31. ozujka 2015. Revalorizacijske rezerve 9301 15.748,03
Za promjenu cijene financijske imovine
vrijednost dionica 2 - vrijednost dionica 1 _ 300.000,00 - 200.000,00 2. |Nerealizirani gubitci 735 199,66
spot 2 6,31 Ulaganje u financijsku imovinu
= 15.847.86 raspolozivu za prodaju 0648 199,66
— Za promjenu tecaja dionica (zasticena
Izra¢un dobitka kao rezultat fluktuacije cijena di- stavka)
onica na 30. lipnja 2015. 3. |Gubitak od tecajnih razlika od
financijske imovine 9301 99,83
vrijednost dionica 3 - vrijednost dionica2 _ 400.000,00 - 300.000,00 Ulaganje u financijsku imovinu
— - 635 raspolozivu za prodaju 0648 99,83
P ! Za promjenu tecaja dionica
= 15.748,03 (nezasticena stavka)
E Racunovodstvo, revizija i financije, studeni 2015. E 55
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Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
4. |Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 55,41
Dobitak od promjene fer
vrijednosti 7762 55,41
Za promjenu fer vrijednosti forward
ugovora
5. |Transakcijski racun 1000 351,06
Nerealizirani dobitci iz financijske
imovine 297 351,06
Za izvrsenje forward ugovora

v’ Primjer 6. Zastita neto-ulaganja u inozemno
poslovanje - zastita neto-ulaganja od valutnog
rizika primjenom derivativnog instrumenta
(forward ugovor)

Pretpostavka 1: Svi kriteriji za primjenu zastite fer
vrijednosti su ispunjeni.

Pretpostavka 2: Zastita je visoko ucinkovita u tre-
nutku nastanka te do kraja odnosa zastite.

Pretpostavka 3: Uc¢inak odgodenih poreza zbog te-
cajnih razloga nije prikazan.

Pretpostavka 4: Diskontna kamatna stopa iznosi
8,16 % godisnje.

Drustvo “Y” ¢ija je funkcionalna valuta HRK ima ne-
to-ulaganje od 10 milijuna £ u podruznicu “Z”. Kako bi
zastitilo neto-ulaganje u podruznicu “Z” od promjene
tecaja (zasticena stavka), dana 1. listopada 2013., drus-
tvo “Y” ulazi u 6-mjesecni forward ugovor (instrument
zastite) te prodaje 10 milijuna £ po forward tecaju 1 £
=9,07 HRK s datumom namire 31. oZujka 2014., a spot
tecaj je 1 £=9,01 HRK. Spot i forward tecajevi, fer vri-
jednost valutnog forward ugovora te promjena vrijed-
nosti neto-ulaganja su kako slijedi:

Promiena Dobitci/
fe’r (gubitci) od
Datum Spot tecaj | Forward tecaj | vrijednosti promjlene F\./
forward | Neto-ulaganja
zbog promjene
ugovora e
spot tecaja
01.10.2013. |1 £=9,08 HRK | 1 £ =9,07 HRK = =
31.12.2013. |1 £=9,06 HRK | 1 £ = 9,04 HRK | 295.566,50 | (200.000,00)
31.03.2014. |1 £=9,01 HRK |1 £=9,01 HRK | 304.433,50 | (500.000,00)
Ukupno 600.000,00 | (700.000,00)
Prikaz izracuna:

Promjena fer vrijednosti
forward ugovora na 31.
prosinca 2013.

(10.000.000 x (9,07 — 9,04)) /
(1+6 %/4)=300.000,00/
1,015 =295.566,50

Ukupna promjena fer
vrijednosti forward ugovora

10.000.000,00 x (9,07-9,01) =
600.000,00

Dobitci / (gubitci) od
promjene FV neto ulaganja
zbog promjene spot tecaja
na 31. prosinca 2013.
10.000.000,00 x (9,08 - 9,06) =
200.000,00

Dobitci / (gubitci) od
promjene FV neto-ulaganja
zbog promjene spot tecaja
na 31. prosinca 2014.
10.000.000,00 x (9,06 - 9,02) =
500.000,00

4 Obrada autora prema: Guide to Accounting for Derivative Instruments
and Hedging Activities. Dostupno na http://www.pwc.com/us/en/cfodi-
rect/assets/pdf/accounting-guides/pwc_derivatives_2013.pdf (pristup-

kljeno 30. rujna 2015.)

KnjiZzenje za 1. listopada 2013. se ne provodi jer je
fer vrijednost forwarda jednaka nuli (nema priljeva i
odljeva novca).

v' KnjiZenje za 31. prosinca 2013.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Fer vrijednost forward ugovora 1147 | 295.566,50
Ostali akumulirani sveobuhvatni
dobitci 935 295.566,50
Za promjenu fer vrijednosti forwarda
(instrumenta zastite)
2. |Tecajne razlike s osnove neto-
ulaganja (dio sveobuhvatnog
dobitka) 935 | 200.000,00
Udjeli u povezanim drustvima 060 200.000,00
Za gubitak od promjene FV neto
ulaganja
v' KnjiZenje za 31. oZujka 2014.
Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje | Potrazuje
1. |Fer vrijednost forward ugovora 1147 | 304.433,50| 304.433,50
Ostali akumulirani sveobuhvatni
dobitci 935
Za promjenu fer vrijednost forwarda
(instrumenta zastite)
2. |Ostali akumulirani sveobuhvatni 935 | 400.000,00( 400.000,00
dobitci 060
Udjeli u povezanim drustvima
Za gubitak od promjene FV neto
ulaganja
3. |Transakcijski racun 1000 |600.000,00| 600.000,00
Forward ugovor 1147
Za izvrsenje forward ugovora

2.2.2. Futures ugovori (ili terminski ugovor)

Futures ugovorima jedna stranka ugovara da ce
kupiti / prodati drugoj ugovornoj stranci na odre-
deni buduci datum odredenu imovinu uz ugovo-
renu cijenu. Ugovorena cijena poznata je kao iz-
vrsna cijena. Kvalificirana imovina mozZe biti roba,
valuta, dugoroc¢ni glavnicki instrument. Za razliku
od forwarda, koji se izvr$ava fizickom isporukom
i placanjem u potpunosti na ugovoreni datum po
ugovorenoj cijeni, futures ugovor obicno se izvrsa-
va pla¢anjem razlike izmedu izvr$ne cijene i trziSne
cijene na to¢no utvrden buduéi datum. Osnovna
su obiljezja futures ugovora prikazana u nastavku:

1. trgovanje na organiziranom trzistu

2. standardiziranost termina ugovora poput kla-

sificirane imovine, datuma dospijeca i nacina
podmirenja na datum dospijeca

3. povezanost s klirinskim kucama zbog lakoce

funkcioniranja trzista

4. marginalni zahtjevi i dnevno podmirenje doda-

tak su zastiti

5. postojanje regulatora.

Futures ugovorima trguje se na organiziranom tr-
Zitu te se na taj nacin povecava likvidnost transak-
cija. Klirinske kuce ili banke postaju suprotna stra-
na objema ugovornim strankama, pruzajuci pritom
mehanizam garancije izvrSenja ugovora te osiguranje
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vrlo male razine neizvrSenja. Postoje razlicite vrste
futuresa, primjerice: valutni futures, kamatni futures
i dionicki indeks futures.

V' Hipotetski primjer: Sklapanje i izvrsenje

futures ugovora

Drustvo Micro d.d. ulazi 1. lipnja 2014. godine u fu-
tures ugovor s drusStvom Macro d.d. za kupnju 500 di-
onica subjekta Mezo d.d. Ugovorena je izvr$na cijena
za 1. rujna 2014. godine 150 kn po dionici. Na datum
dospijeca ugovora 1. rujna 2014. godine cijena dionica
Mezo d.d. bila je 170 kn po dionici. Drustvo Micro d.d.
dobit ¢e 20 kn po dionici. U slucaju da je trzi$na cijena
pala na 100 kn po dionici, subjekt Micro d.d. dodatno
bi platio 50 kn po dionici. Futures ugovorima likvidira
se samo razlika izmedu izvr$ne i trziSne cijene opcija.

< <ir,
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pretplatite se na novo internet izdanje -
Vasih omiljenih Strucénih ¢asopisa.

viSe na www.rrif.hr i0s

o
A Windows

ey
I'I

v’ Primjer 7. Zastita novcanog tijeka — zastita
novcanih tijekova primjenom futures ugovora
Pretpostavka 1: Svi su kriteriji za primjenu zastite

fer vrijednosti ispunjeni.

Pretpostavka 2: Zastita je visoko ucinkovita u tre-
nutku nastanka te do kraja odnosa zastite.
Dana 1. sijecnja 2014. godine aviokompanija “X”

predvida kupnju 66 mil. galona goriva s datumom 30.
lipnja 2014. godine. S obzirom na rizik od porasta ci-

Ako je trzi$na cijena pala na 100 kn po jene (zasticena stavka) u sljedecih 6 mjeseci, drustvo
dionici, subjekt Micro d.d. placa plus 1. lipnja 2014. ulazi u 2.000 futures ugovora (instru-
Drugtvo |20 kn po dionici drustvu Macro. d.d.( e ment zastite) vezanih za kupnju loZ ulja. Svaki ugovor
Micro d.d. < Macro d.d. odnosi se na 33.000 galona loZ ulja po cijeni 0,4649 $
Akoje.tri.iélna cijena porasla na 170 kn na 30. lipnja 2014. (1 $ = 5,54 HRK). Gorivo je u pot-
po dionici, subjekt Macro d.d. placa punosti utroseno do 30. rujna 2014. godine. Osnovne
20 kn po dionici subjektu Micro d.d. pretpostavke su kako slijedi:
Promi Promjenau
romjena fer L
i i . .. X ocekivanim Ukupna
Cijena | Cijenana | Promjena Futures vrijednosti o ,
c » . . novcanim promjena u fer
o nakraju | pocetku | cijene po ugovori futures tiiekovima: vriiednosti i
Datum Pozicija | 1azdoblja| razdoblja | galonu (galoni) | ugovora; dobit Jd bit/ .y I: im NT
/ (gubitak) o .It/ ocekivanim
(gubitak)
1 2 3=1-2 4 5=3x4 6=3x4 7
31.3.2014. FV futures 0,4923$ 0,4649$ 0,0274$ 66.000.000,005 1.808.400,005 1.808.400,005
(1$=5,55 HRK) [ugovora 2,7322kn | 2,58019kn | 0,15201kn ’ : ! 10.032.660,00kn 10.032.660,00kn
Ocekivani
31.3.2014. v s 0,4948$ 0,46775 0,0271$ (1.788.600,0095) | (1.788.600,00%)
(1$ = 5,55 HRK) L\g \flf;t'ce”e 3,74614kn| 2,595735kn | 0,15040kn | °¢-000-000,00% (9.926.400,00kn) |(9.926.400,00kn)
30.6.2014. FV futures 0,49715 0,4710$ 0,0261$ 66.000.000,005 1.722.600,005 3.531.000,00%
(1 $ =5,54 HRK) |ugovora 2,75393kn| 2,6093kn | 0,14463kn e 9.545.580,00kn 19.578.240,00kn
30.6.2014. ﬁ%ez';';’t"’l‘;‘éne 049995 | 047885 | 00211$ | 00000 (1.392.600,009) | (3.181.200,00%)
(1 $ =5,54HRK) stavke 2,76944kn| 2,65255kn | 0,11689kn ’ : ! (7.714.740,00kn) | 11.319.000,00kn
v’ KnjiZenje za 31. oZujka 2014. v' KnjiZenje za 30. lipnja 2014.
Red. Svota Red. Svota
OPIS Racun OPIS Racun
br. Duguje Potrazuje br. Duguje Potrazuje
1. |Fer vrijednost futuresa 1147 | 10.032.660,00 1. |Fer vrijednost futuresa 1147 | 19.578.240,00
Dobitci gubitci od zastite nov¢anog Dobitci gubitci od zastite nov¢anog
tijeka 934 9.926.400,00 tijeka 934 106.260,00
Prihodi od forwarda (neucinkoviti Nerealizirani gubitci
dio zastite) 7791 106.260,00 (Neucinkoviti dio zastite) 735 19.684.500,00
Za fer vrijednost futures ugovora Za fer vrijednost futures ugovora
2. |Zalihe loz ulja (66.000.000,00 x
0,4999 x 2,76944) 310 | 91.373.241,70
R T R T e Dobavljaci dobara 220 91.373.241,70
Za kupnju loZ ulja
| . et . e | 3. |Transakcijski ra¢un 1000 | 19.578.240,00
I Za narudzbe nasih izdanja ili dokupa I Fer vrijednost futuresa 1147 19.578.240,00
I minuta za savjete, pisana misljenja i dr., | Za obracun i zatvaranje futuresa
I molimo javiti se na broj (01)/4699-760; I
mob. 099/4699-760 ili e-mail: rrif@rrif.hr
! l WA FShIE
]
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v' KnjiZenje za 30. rujna 2014.

Red. Svota
OPIS Racun
br. Duguje Potrazuje
1. |Utrosak loz ulja 4062 | 61.762.341,70
Rezerva zastite NT (uc¢inkoviti dio) 934 | 29.610.900,00
Zalihe loz ulja 310 91.373.241,70
Za utrosak loz ulja

2.3. SWAP UGOVORI

Swap se moZe definirati kao zamjena ili ugovor ko-
jim su stranke suglasne razmjenjivati obveze proizisle iz
temeljnih ugovora, odnosno, swap je sporazum izme-
du dviju ili viSe stranaka (ugovorne strane) za razmje-
nu dijela novcanog tijeka u nekom buducem razdoblju.
Postoje dvije osnovne vrste swapa, a to su: kamatni i
valutni swap. Danas kamatni swapovi ¢ine vecinu swap
aktivnosti banaka, gdje je najcesci oblik kamatnog swa-
pa fiksna za promjenjivu stopu. U takvoj zamjeni jedna
stranka ugovara fiksnu kamatnu stopu u povratu za pro-
mjenjivom kamatnom stopom druge ugovorne strane, s
plac¢anjem kamate na temelju kalkulacije o hipotetskoj
svoti glavnice koja se naziva ugovorno definirana svota
glavnice (notional amount). Ugovorena svota obi¢no ne
mijenja strane i jednostavno se koristi za izracunavanje
placanja. Valutni swapovi ukljucuju razmjenu valuta po
odredenim valutnim tecajevima i izvr§ava se niz isplata
kamata za valutu primljenu u odredenim razdobljima.

2.3.1. Kamatni swap

Subjekt Macro d.d. odobrio je pozajmicu subjektu
Micro d.d. uz LIBOR (London Interbank Offered Rate)
+ 2 %. Kako bi drudtvo Micro d.d. pokrio transakci-
ju slijedom neocekivanih promjena kamatne stope,
sklapa ugovor s bankom Mezo d.d. kojim se obvezuje
placati fiksnu kamatnu stopu od 9 % banci. Istodob-
no se banka Mezo d.d. obvezuje platiti promjenjivu
stopu, tj. LIBOR + 2 tj. % drustvu Micro d.d. Tekuca
placanja izmedu subjekta Micro d.d i banke Mezo
d.d. provest ¢e se samo na neto-osnovi. Neto-rezultat
transakcije za svaku od stranaka bit ce kako slijedi:

1. subjekt Macro d.d dobit e svotu pozajmice LI-

BOR + 2 %.

2. obveza subjekta Micro d.d. je fiksna te iznosi 9 %.

3. obveza banke Mezo d.d. ovisi o promjenjivoj

stopi, tj. o LIBOR-u.

%C+d0411V'L

<
<

2. FIKSNA STOPA 9 %

=9
35
o <
o ©
A
Y

platit ¢e drustvu Micro d.d. po stopi od 3 %. Time je
neto-obveza drustva Micro d.d. 9 % (12 % - 3 %).

2. LIBOR=5%

U ovom ce slucaju drustvo Micro d.d. platiti drustvo
Macro d.d. po stopi od 7 %, dok c¢e drustvo Micro d.d.
platiti banci Mezo d.d. po stopi od 2 %. Time neto-ob-
veza drustva Micro d.d. ostaje, takoder, 9 % (7 % + 2 %).

Swapovima se ne trguje na organiziranim burza-
ma, odnosno isto se odvija na neformalnim trzistima
medu dilerima. Za razliku od trzista futuresa i opcija,
trziste swapova jamci privatnost koja nije prisutna na
organiziranim trziStima. Ogranicenja na swap trzi-
$tima mogu se prikazati kako slijedi. Prvo, ugovorna
stranka mora pronaci subjekt koji ce biti spreman za-
uzeti suprotnu stranu transakcije. Nadalje, swap ugo-
vor, izmedu dviju stranaka, ne moze biti izmijenjen ili
prije raskinut bez suglasnosti obje ugovorne strane.
Trece, sudionici swap ugovora moraju biti sigurni u
medusobnu kreditnu sposobnost, pritom uvazavaju-
¢i postojanje rizika.

v’ Primjer 8. Zastita novcanog tijeka - zastita
varijabilne kamatne stope kredita s kamatnim
swapom

Pretpostavka 1: Svi su kriteriji za primjenu zastite
fer vrijednosti ispunjeni.

Pretpostavka 2: Zastita visoko ucinkovita u trenut-
ku nastanka te do kraja odnosa zastite.

Drustvo “X” ¢ija je funkcionalna valuta HRK uzima
kredit 1. srpnja 2013. godine u svoti od 158.300,00 $.
Kamatna stopa je promjenjiva, otplata jednokratna
po dospijecu, uz rok otplate 18 mjeseci. Varijabilna
kamatna stopa se polugodi$nje uskladuje ovisno o
Sestomjesecnom LIBOR + 0,4 % p.p. te je plativa po-
lugodisnje. Svota od 0,4 % p.p. godiSnje nije zasticena
stavka. Za zastitu od rizika promjene varijabilnog di-
jela kamatne stope (zasticeni rizik) drustvo “X” ulazi
u kamatni swap (instrument zastite) koji ima sljedece
uvjete: datum sklapanja 1. srpnja 2013., dospijece 31.
prosinca 2014., nominalna vrijednost 158.300,00 $.
Instrument zaStite: kamatna stopa - za platiti: 6,767 %
fiksno polugodisnje; kamatna stopa - za primiti: pro-
mjenjiva ovisno o Sestomjesecnom LIBOR-u.

Instrument zastite Zasticena stavka

Nominalna | ; 5 364 00 AUDS 158.300,00 AUD$
vrijednost

6-mjesecno BBSW 6-mjese¢no BBSW
Placanje prlmanje. placanje i

6,767 % fiksno 0,4 % marza

polugodisnje (nije dio zastite)
Datum 31.12.2013.,30.6.2014.,|31.12.2013.,30.6.2014.,
plac¢anja 31.12.2014. 31.12.2014.
Otkup 31.12.2014. 31.12.2014.
Trosak 1.7.2013,,31.12.2013,, [1.7.2013.,31.12.2013,,
kamata 30.6.2014. 30.6.2014.

3.ALIBOR+2 %

U nastavku su prikazana dva slucaja:

Banka
Mezo d.d.
1. LIBOR=10%

U ovom ce slucaju drustvo Micro d.d. platiti drus-
tvu Macro d.d. po stopi od 12 %. Banka Mezo d.d.

ANALIZA POSLOVNE

USPJESNOSTI
svibanj 2014.

CIJENA: 315,00 kn Narudzbenica na
OPSEG: 412 str. kraju ¢asopisa
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6-mjesecni LIBOR Diskontni faktori v’ KnjiZenje za 1. srpnja 2013.
1.7. 13112 | 30.6. | 1.7 [31.12.] 30.6. | [ .
2013.- | 2013. | 2014.- |2013.-| 2013. | 2014.- OPIS Racun
31.12. | -30.6. | 31.12. [31.12.]-30.6.|31.12. br. Duguje | Potrazuje
2013. | 2014. | 2014. | 2013. | 2014. | 2014. | [ 4 |fransakcijski racun 1000 | 158.300,00
1.7 16,590% | 6,843 % | 6,878 % | 0,9678 | 0,9359 | 0,9045 Obveze za kredit 2520 158:300,00
2013. Za odobreni kredit
s - |7360%|7,570%| - |09646|0,9291
G 6’ v’ KnjiZenje za 31. prosinca 2013.
L - - 7,963 % - - 0,9614
2014. Red. Svota
b OPIS Racun
SR 3 r. Duguje | Potrazuje
Trotak kamate po kreditu Neto novcani tijek (kamatni :
swap) 1. |Kamate na kredite banaka 4730 5.419,49
1.7. 31.12. | 30.6. 1.7. 31.12. | 30.6. Transakcijski racun 1000 5.419,49
2013.- | 2014. | 2014.- | 2013.- | 2014. | 2014.- Za troskove kamata na odobreni
31.12. | -30.6. | 31.12. | 31.12. | -30.6. | 31.12. kredit
2013. 2014. 2014. 2013. 2014. 2014. 2. |Trosak kamata 4730 137,23
5.419,49 | 5.951,09 | 6.484,00 | (137,23) | 411,08 | 912,17 Transakejskiracun =~ 1000 137,23
Za novcani tijek kamata (zasticena
. . « stavka)
Prikaz izracuna: 3. |Fer vrijednost kamatnog swapa 1147 1.014,70
Izratun troska kamate za Izraéun neto novéanog tijeka Dobitci iz zaStite novcanog tijeka | 934 1.014,70
kredit za 1. srpnja za 1. srpnja Za fer vrijednost instrumenta zastite
-31. prosinca 2013. -31. prosinca 2013.
6,59 % + 0,4 % = 6,99 % x 6,767 % -6,59 % = 0,177 % x v’ KnjiZenje za 30. lipnja 2014.
153.800,00 x 184 /365 = 153.800,00 x 184/365 = 137,23
5.419,49 Red. Svota
Izraéun trodka kamate za Izraéun neto novéanog tijeka br. Sl pat N [
kredit za 31. prosinca 2013. za 31. prosinca 2013. Bl L
-30. lipnja 2014. -30. lipnja 2014. 1. |Kamate na kredite banaka 4730 5.951,09
7,36.% + 0,4.% = 7,76 % X 6,767 % - 7,36 % = - 0,593 % x Transakijski racun | 1000 595109
153.800,00 x 182/365 = 5.951,09 | 153.800,00 x 181/365 = 411,08 Zatroskove kamata na odobreni kredit
. . . . .. 2. |Transakcijski racun 1000 411,08
Izracun troska kamate za Izrac¢un neto novcanog tijeka Prihod od kamata 7710 41108
kredit za 30. lipnja 2014. za 30. lipnja 2014. 2 ani tiiek k ‘s !
- 31. prosinca 2014 - 31. prosinca 2014 anovéani tijek kamata (zasticena
) ) : : stavka)
[} 0f — 0 0f - 0f — - 0
7,963 % + 0,4 % = 8,363 % X 6,767 %-7,963 % = - 1,196 % x 3. |Dobitci iz zastite nov¢anog tijeka 934 137,74
153.800,00 x 184/365 =6.484,00 | 153.800,00 x 181/365=912,17 Fer vrijednost kamatnog swapa 1147 137,74
. .. .. ... . Za fer vrijednost instrumenta zastite
Izracun fer vrijednosti instrumenta zastite na kraju
izvjeStajnog razdoblja:
o v' KnjiZenje za 31. prosinca 2014.
er vrijednost
1.7. 1.7. [31.12.| 30.6. | |Red. . Svota
Nadnevak| 2013.- (31.12.2013.|30.6.2014.-| 2013.- | 2013. |2014.| | pr. e gacay Duguje | Potrazuje
31.12. [-30.6.2014.{31.12.2014.| 31.12. |-30.6.(31.12.
2013. 2013. | 2014. | 2014. 1. |Kamate na kredite banaka 4730 6.484,00
1.7 Transakcijski racun 1000 6.484,00
20'1 3 0,068092 | 0,0731167 (0,07604201| 0,00 - - Za troskove kamata na odobreni kredit
31 12. 2. |Transakcijski racun 1000 912,77
20'1 3 ’ = 0,07630105|0,081476691.014,70 - - Prihod od kamata 7710 912,77
2 Za novcani tijek kamata (zasticena
Iy
38'12' - - 008282712 - |87696| - stavka)
. 3. |Dobitci iz zastite nov¢anog tijeka 934 876,96
. . . Fer vrijednost kamatnog swapa 1147 876,96
Prikaz izracuna: Za fer vrijednost instrumenta zastite
Fer vrijednost zastite na Fer vrijednost zastite na 4. |Obveze za kredit 2520 1158.300,00
31. prosinca 2013. 30. lipnja 2014. Transakcijski racun 1000 158.300,00
Za povrat kredita
(7,360-6,767) x 0,9646 x (7,963 -6,767) x 0,9614 x "
153.800,00/365 x 181+ (7,570- | 153.800,00/ 365 x 181= 876,96 Ki prop's'
6,767) x 0,9291 x 153.800,00 _iite ne B |
/365x184= 436,26 + 578,44 = Ako trd I
TELE“:,?'IE\ITS’K' (uz vas PIN): P R O P I SA
S 01/46 99 111
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Sadasnja fer vrijednost zasticene 2.3.2.Valutni swap
stavke 449,02 59537 1.044,39 Valutni swap predstavlja ugovor dviju
Neto-promjena fer vrijednosti strana o0 zamjeni glavnice i kamate (ka-
zasticene stavke B| 1.04439] matne stope su fiksne te je ovdje rijec o
najjednostavnijem obliku valutnog swa-
Neto promjena fer vrijednosti zastitnog pa) u jednoj valuti za glavnicu i kamatu
Test uéinkovitosti .instrume?ta (A) — 100 % u drugoj valuti. Valutni swap ukljucuje i
Neto promjena fer vrijednosti zasticene razmjenu glavnica i na pocetku i na kraju
stavke (B) trajanja swapa, dok se za vrijeme njegova

trajanja placa samo svota kamata. Sa svr-

30. lipnja 2014 th)i\j/;im hom $to bolje ilustracije pretpostavljamo hipotetski
— — - valutni swap izmedu tvrtke A i tvrtke B sklopljen 10.
Fer vrijednost zastitnog instrumenta e . . . .
CamEgE) sijecnja 2010. godlne u trajanju oq 5 'godlna. Nada-
3112, lje, pretpostavljamo da tvrtka A placa fiksnu kamatnu
2014, stopu od 8 % na USD, dok od tvrtke B prima fiksnu
Sadainja fer vrijednost lfamatg ogl 7 % na EUR. Kamata se obrac¢unava i pla-_
Ugovorno definiran iznos glavnice | 158.300,00 ¢a godisnje na svote od 9.000.000,00 UsD (tvrtka A)i
Fiksna stopa placanja 11.000.000,00 (tvrtka B). Shema swapa prikazana je u
Fiksna kamatna stopa 6,767 % nastavku:
Novcani tijek 5.400,103
Diskontni faktor 0,9614 7 % EUR _
Diskontirana fiksna kamata 5.191,659 5.191,659 Drustvo A | ~| Drustvo B
\ 8% USD
Varijabilna stopa po kojoj se prima
6-mjesecna LIBOR stopa 7,963 % Po ugovaranju swapa ugovorene strane ,zamje-
Novéani tijek 6.354,52 njuju” svote glavnica (novcani tijekovi su tada u su-
Diskontni faktor 0,9614 protnom smjeru nego $to je prikazano na slici), dok
Diskontirana varijabilna kamata 6.109,23 6.109,23| placanje kamata tijekom i zavr$na isplata glavnice po
isteku swapa idu u smjeru kao §to je prikazano na sli-
Sadasnja fer vrijednost ci. Donja tablica sadrzava pregled nov¢anih tijekova
kamatnog swap-a 917,57 917,57 | ovoga valutnog swapa s pozicije tvrtke A i tvrtke B:
Fer vrijednost kamatnog swap-a
na pocetku 0 Drustvo A Drustvo B
Neto promjena fer vrijednosti Datum [ Noyéani tijek | Novéani tijek | Novéani tijek | Novéani tijek
kamatnog swap-a A 917,57 (USD) (EUR) (USD) (EUR)
Novéani | | soia [+9:000.000,00] - 11.000.000,00| - 9.000.000,00| +11.000.000,00
Fer vrijednost zastic¢ene stavke tijek 10.1.
31.12. 2011, -720.000,00f + 770.000,00( + 720.000,00 -770.000,00
2014. 10.1.
Sadasnja fer vrijednost 2012 | - 720.000,00| + 770.000,00( + 720.000,00 -770.000,00
Ugovorno definiran iznos glavnice 158.300,00 10.1.
Fiksna stopa placanja 2013, | - 720.000,00| +770.000,00| + 720.000,00 -770.000,00
Fiksna kamatna stopa 6,767 % 10.1.
Nov¢ani tijek 5.400,10 2014, -720.000,00f + 770.000,00( + 720.000,00 -770.000,00
Diskontni faktor 0,9614 10. 1.
Diskontirana fiksna kamata 519166 519166 | 2015, | - 9-720.000,00| +11.770.000,00|+ 9.720.000,00 - 11.770.000,00
Varijabilna stopa po kojoj se prima
6-mjese¢na LIBOR stopa 7,963 % Po ugovaranju swap posla, prilikom inicijalne iz-
Novéani tijek 6.354,52 mjene glavnica, tvrtka A prima 9.000.000,00 USD te
Diskontni faktor 0,9614 placa 11.000.000,00 EUR. Svaku godinu tijekom tra-
Diskontirana varijabilna kamata 6.109,23 6.109,23 | janja swap ugovora tvrtka A s osnove kamata prima
770.000,00 EUR, a plac¢a 720.000,00 USD. Istekom
Sadasnja fer vrijednost zasti¢ene swap ugovora, u petoj godini, tvrtka A placa glavni-
stavke 917,57 917,57 cu od 9.000.000,00 USD uvecanu za kamate te prima
Fer vrijednost zasti¢ene stavke glavnicu od 11.000.000,00 EUR uvecanu za kamate.
pocetku 0
Neto promjena fer vrijednosti v LITERATURA:
zasticene stavke B 917,57 1. Belak, V, (2010.), Ra¢unovodstvo financijske imovine
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Neto promjena fer vrijednosti novodstvo, revizija i financije (RRIF), str. 17-24.
Test ucinkovitosti zastitnog instrumenta(A) 100 % 2. EY, (2010), Financial reporting developments Accounting
Neto promjena fer vrijednosti for derivative instruments and hedging activities dostu-
zadticene stavke (B) pno na: http://www.ey.com/publication/vwluassets/
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