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VII Predgovor hrvatskom izdanju

Predgovor hrvatskom izdanju

Medunarodnu skupinu za kontroling IGC (International Group of Controlling) ¢ine
relevantna poduzeca i udruZenja koja svojim aktivnostima Zele doprinijeti
razvoju i promoviranju kontrolinga, a ¢ije poznavanje i prakti¢na primjena
postaju sve bitniji.

U suvremenim uvjetima poslovanja, koji su obiljeZeni sve intenzivnijom kon-
kurencijom, nuzno je jo§ vecu pozornost posvetiti analizi postojeceg natina
poslovanja i iznalazenju u¢inkovitih moguénosti za o¢uvanje ili povecéanje po-
stojece, odnosno stvaranje nove, vrijednosti poslovanja. Bez obzira Zelimo li
poboljsati postojece poslovanje ili smo pak u procesu otpocinjanja novog po-
slovnog pothvata, razumijevanje koncepcije i instrumenata kontrolinga moze
nam biti od iznimne koristi.

Rjecnik za kontrolere predstavlja medunardno prepoznatu nezaobilaznu lite-
raturu za svakoga ¢ije je podrudje interesa kontroling. Hrvatsko izdanje tro-
jezi¢nog hrvatsko-englesko-njemackog rje¢nika priredili smo s namjerom da
posluzi prakti¢arima u poduzeéima, kao i studentima u njihovom radu kao
referentni priru¢nik za najbitnije pojmove iz podruéja kontrolinga. Krajnji cilj
hrvatskog izdanja Rjecnika za kontrolere je pridonijeti daljnjem razvoju kontro-
lerske struke u Hrvatskoj.

dr. sc. Mladen Meter
Poslovna u¢inkovitost d.o.o. za poslovno savjetovanje
Clan International Group of Controlling (IGC)

Preface to the Croatian edition

International Group of Controlling (IGC) consists of relevant companies and as-
sociations which, by their activities, wish to contribute to the development
and promotion of controlling, and the knowledge and practical application of
which are becoming more and more important.

In contemporary business conditions, which are characterized by increasingly
intensive competition, it is necessary to pay more attention to the analysis of
the existing situation and way of doing business, as well as finding effective
options for preserving or increasing of an existing, or creating of a new busi-
ness value. Regardless whether we wish to improve an existing business, or we
are in the process of starting a new business venture, an understanding of the
controlling concepts and tools can be of a great benefit.

Dictionary for controllers is internationally recognized as an indispensable lit-
erature for anyone whose area of interest is controlling. The Croatian edition
of a trilingual Croatian-English-German dictionary is prepared with an inten-
tion to serve practitioners in enterprises, as well as students in their work, as
a reference guide to the most important terms in the field of controlling. The
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ultimate goal of the Croatian edition of the Dictionary for controllers is to
contribute to the further development of the controller profession in Croatia.

Dr. Mladen Meter
Poslovna u¢inkovitost d.o.o. za poslovno savjetovanje
Member of International Group of Controlling (IGC)

Vorwort zur kroatischen Auflage

International Group of Controlling (IGC) besteht aus einflussreichen Unterneh-
men und Vereinen, die mit ihren Aktivititen zur Entwicklung und Promotion
des Controllings beitragen. Thre Kenntnisse und praktische Anwendung wer-
den immer mehr bedeutsamer.

In der heutigen Geschiftsfithrung, die mit harter Konkurrenz bezeichnet ist,
ist es notig die Aufmerksambkeit auf die Analyse von bestehender Geschifts-
fihrung zu richten und neue Moglichkeiten zur Behaltung oder Vergrofie-
rung von bestehenden Geschaftswerten zu finden. Falls man bestehende Ge-
schaftsfithrung verbessern méchte oder ein neues Geschiftsprozess beginnt,
kénnten dabei Controllingkonzept und —instrumente sehr hilfsreich sein.

Das Controller-Worterbuch ist international zum Standardwerk fiir Begriffsde-
finitionen im Controlling und beziiglich der Controllerarbeit geworden. Die
kroatische Auflage des dreisprachigen kroatisch-englisch-deutschen Wér-
terbuches soll Praktikern und Studierenden im Bereich des Controlling als
Nachschlagewerk fiir die wichtigsten Controlling-Begriffe dienen. Das Ziel der
kroatischen Auflage des Controller-Wérterbuches ist es zur Weiterentwick-
lung des Controllings in Kroatien beizutragen.

Dr. Mladen Meter
Poslovna u¢inkovitost d.o.o. za poslovno savjetovanje
Mitglied der International Group of Controlling (IGC)
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Predgovor

Medunarodna skupina za kontroling IGC (International Group of Controlling) je
utemeljena 1995. kao interesna skupina za obrazovanje, usavriavanje, istra-
zivanje i razvoj na podru¢ju kontrolinga. Medu ostalim, sluzi kao platforma
za uskladivanje i razvoj jedinstvenog koncepta i terminologije u kontrolingu.
Na temelju tih ciljeva IGC je ve¢ 1996. objavio jedinstvenu misiju kontrolera.

Kontroleri oblikuju i prate menadzerske procese odredivanja ci-
ljeva, planiranja i nadziranja te tako preuzimaju suodgovornost
za postizanje ciljeva.

To znati da:
« Kontroleri brinu o transparentnosti strategije, poslovnog rezultata, fi-
nancija i procesa te tako pridonose vecoj ekonomi¢nosti.

+ Kontroleri uskladuju djelomi¢ne ciljeve i planove te organiziraju cjeloku-
pni sustav izvje$tavanja poduzeca usmjeren na buducnost.

+ Kontroleri moderiraju i oblikuju menadzerske procese odredivanja cilje-
va, planiranja i nadziranja tako da svaki donositelj odluke moze djelovati
u skladu s usvojenim ciljevima.

+ Kontroleri osiguravaju za to zahtijevanu uslugu pruzanja ekonomskih
podataka i informacija.

+ Kontroleri oblikuju i odrZzavaju sustave za kontroling.

Kontroleri su, prema tome, interni savjetnici svim donositeljima odluka i
djeluju kao navigatori za postizanje ciljeva.

Ovaj rje¢nik je namijenjen prakti¢arima (kontrolerima i menadZerima), kao
i studentima. Zamisljen je kao referentni priru¢nik za najbitnije pojmove u
podrugju kontrolinga.

Za izdavanje ovog rje¢nika posebno se zahvaljujemo prije svega dr. Lukasu
Riederu iz Controller Zentrum St. Gallen (CZSG) koji je obavio sav uredni¢ki
posao. Zatim zahvaljujemo ¢lanovima Upravnog odbora dr. Albrechtu Deyleu
s Controller Akademie iz Gautinga/Miinchena, dr. Rolfu Eschenbachu, prof.
i dr. Riti Niedermayr iz Osterreichisches Controller Instituta u Bec¢u, dr. Pé-
teru Horvathu, prof. iz tvrtke Horvath und Partners u Stuttgartu, Manfredu
Remmelu, dipl. oecc., ing. (do 31.10.1998.) te gospodi dr. Martinu Hauseru,
prof. s Controller Akademie AG (od listopada 2002.) i gospodinu Istvanu
Radéu iz tvrtke IFUA Horvath und Partners u Budimpesti (od 2008.) koji su
svojim stru¢nim znanjem utjecali na cjelokupnu terminologiju na podruéju
kontrolinga, kao i svim ostalim ¢lanovima IGC-a koji su aktivno pridonosi-
li razvoju ovog rje¢nika i koji ¢e na njegovom temelju promicati jedinstvenu
upotrebu stru¢ne terminologije iz podru¢ja kontrolinga.



Predgovor X

U vrijeme objavljivanja ¢etvrtog izdanja IGC ima sljedece ¢lanove:

+ Akademia Controllingu oditk, Gdansk, Poljska

+ Bundesverband der Bilanzbuchhalter und Controller e.V,, Bonn, Njemacka

+ BCIA Berliner Gesellschaft zum Controlling der Immobilien-Altrisiken
GmbH

» Contrast Management-Consulting GmbH, Be¢, Austrija

+ Controller Akademie AG, Gauting, Njemacka

+ Contrast Consulting Praha spol.s.r.o., Prag, Cegka

« Controller Verein Russland, Moskva

+ Controlling Akademie IFUA Horvath & Partners Consulting Kft, Budimpe-

§ta, Madarska

crmT d.o.0., Ljubljana, Slovenija

Ctcon Consulting & Training im Controlling, Diisseldorf i Vallendar, Nje-

macka

« CZSG Controller Zentrum St. Gallen AG, St. Gallen, Svicarska

+ Deutsche Bahn AG

+ Deutsche Gesellschaft fiir Controlling in der Sozialwirtschaft e.V.,, Remagen,
Njemacka

+ Deutscher Verein fiir Krankenhaus-Controlling e.V., Berlin, Njemacka

+ FH Steyr, Fachhochschul-Studienginge Oberdsterreich, Steyr, Austrija

» Grotheer, Manfred, Haunshofen, Njemacka

+ Horvath AG, Stuttgart, Njemacka

+ Institut fiir Privatisierung und Management, Minsk, Bjelorusija

« Internationaler Controller Verein e.V., Gauting, Njemacka

+ Management & Controlling-Service, Kft MCS, Budimpesta, Madarska

+ Management Institut Herrenhausen GmbH, Hannover, Njemacka

« Osterreichisches Controller-Institut, Be¢, Austrija

+ PLAUT Consulting GmbH, Ismaning, Njemacka

+ SAP AG, Walldorf, Njemacka

+ SIB Forschungs- und Weiterbildungsinstitut der Hochschule Zirich, Zirich,
Svicarska

+ WIFI Wirschaftsférderungsinstitut, Be¢, Austrija

+ ZHAW School of Management and Law, Winterthur, Svicarska.

Ovo, ¢etvrto, izdanje dopunjeno je i prosireno razli¢itim aktualnim pojmovi-
ma koji su &esto bili predmetom rasprave. Rje¢nik za kontrolere je od 2000.
godine do danas prodan u vie od 17.000 primjeraka. Time je na medunarod-
noj razini postao standardom za pojmovne definicije iz kontrolinga i u radu
kontrolera.

Ovaj rje¢nik treba sluziti kontrolerima i njihovim partnerima za jednozna¢no
razumijevanje u svakodnevnoj suradnji. Prilozi predstavljaju aktualno i prak-
ti¢no znanje u zemljama u kojima je IGC prisutan. Svi su korisnici pozvani da
svojim poticajima i primjedbama sudjeluju u daljnjem razvoju ovog rje¢nika.
Molimo vas da priloge $aljete na:

IGC International Group of Controlling, Dr. L. Rieder
c/o CZSG Controller Zentrum St. Gallen,

Engelaustr. 25, CH-9010 St. Gallen
info@igc-controlling.org



XI Predgovor

Strelica — tekstu upucuje na samostalnu ili prosirenu klju¢nu rije¢. Rijeci
pisane kurzivom mogu se pronadi i u popisu klju¢nih pojmova, $to olaksava
pronalazenje stru¢nih rijeci.

Napomena: Upotreba imenica u pojmovima podrazumijeva i osobe Zenskog
i muskog spola.

Dkfm. Dr. Wolfgang Berger-Vogel
Predsjednik Upravnog odbora IGC
Linz, Austrija,
proljece, 2010.









Indeks pojmova

XVIII

Indeks pojmova

Hrvatski pojmovi

A

Agregacija

Aktivna i pasivna vremenska
razgranicenja

Akumulacija

Alternativna hijerarhija
Analiticke aplikacije

Analiza odstupanja/usporedba
budZetiranih i ostvarenih veli¢ina

Analiza osjetljivosti

Analiza tocke pokrica

Analiza troSkova i koristi
Analiza vrijednosti

Apsorpcijski pristup analizi
tro8kova

B

Basel Il

Baza podataka

Benchmarking

BudZetiranje

Budzetiranje s nultom osnovicom
CFROI (Povrat novcanog toka na
ulaganje)

C

Cilj

Cilina dobit/ciljni ROI

Ciljni obracun troskova

D

Data Mart

Deprecijacija

Dimenzija

Dionicar/vrijednost za dionic¢are

Dionik

Dubinsko snimanje

E

Ekonomska dodana vrijednost

Ekstrakcija, transformacija, uci-
tavanje

Engleski pojmovi

Aggregation
Accruals and deferrals

Accumulation
Alternate Hierarchy
Analytical Applications

Variance analysis/comparison
of budgeted and actual figures
CBA

Sensitivity analysis
Break-even analysis
Cost benefit analysis
Value engineering
Absorption costing

Basel Il

Database

Benchmarking

Budgeting

Zero Base Budgeting ZBB
CFROI (Cash Flow Return On
Investment)

Objective/Target
Profit objective/ROI budget
Target costing

Data Mart

Depreciation

Dimension
Shareholder/shareholder
value

Stakeholder

Due Diligence

Economic Value Added EVA

Extraction Transformation
Loading ETL

Njemacki pojmovi

Aggregation
Abgrenzungen

Kumulieren

Alternative Hierarchie
Analytische Anwendungen
Soll-Ist-Vergleich SIV

Sensitivitdtsanalyse
Break-Even-Analyse
Nutzwertanalyse
Wertanalyse
Vollkostenrechnung

Basel Il

Datenbank

Benchmarking
Budgetierung

Zero Base Budgeting ZBB
CFROI (Cash Flow Return On
Investment)

Ziel
Gewinnziel/Gewinnplanung
Target Costing

Data Mart

Abschreibungen

Dimension
Shareholder/Shareholder Value

Stakeholder
Due Diligence

Economic Value Added EVA
Extraction Transformation
Loading ETL



XIX

Indeks pojmova

Hrvatski pojmovi

F

Fer vrijednost

Fiksni troSkovi
Financijski plan
Fleksibilni budzet

G

Granicni troSkovi
Granularnost ili zrmatost

H

Harmonizirano racunovodstvo
Hijerarhija

1

Imputirani troSkovi

Interna revizija

Interne usluge

Investicije

Izravni troSkovi

lzvjestaj o promjenama u financij-
skom polozaju

lzvjeStavanje

lzvjeStavanje o iznimkama
lzvjeStavanje po segmentima
lzvoz i uvoz podataka

lzvr$ni informacijski sustavi

K
Kaizen/kontinuirano unapredivanje

Kalendar za kontroling
Klasterska analiza

Kljuéne kompetencije

Kocka

Kontribucijska marza
Kontribucijski racun dobiti i gu-
bitka (jednorazinski i viSerazinski
obracun)

Kontribucijski racun dobiti i gubitka
kupaca

Kontrola

Kontrolabilni troskovi

Kontroler

Kontroling

Engleski pojmovi

Fair Value

Fixed costs
Financial budget
Flexible budget

Marginal costs
Granularity

Harmonized accounting
Hierarchy

Imputed costs

Internal auditing

Internal services
Investments

Direct costs

Statement of changes in
financial position
Reporting

Exception Reporting
Segment reporting

Data export and import
Executive Information Sys-
tems EIS

Kaizen/Continuous Improve-

ment

Controlling year planner
Cluster Analysis

Core competence

Cube

Contribution margin

Contribution accounting (Direct

Costing and multi-step)

Customer contribution ac-
counting

Control

Controllable costs
Controller

Controlling

Njemacki pojmovi

Fair Value
Fixkosten
Finanzplan
Sollkosten

Grenzkosten
Granularitat

Harmonisiertes Rechnungswesen
Hierarchie

Kalkulatorische Kosten
Interne Revision
Innerbetriebliche Leistungen
Investitionen

Einzelkosten
Bewegungsbilanz/KapitalfluB-
rechnung

Berichtswesen

Exception Reporting
Segmentberichterstattung
Datenimport, -export
Executive Information Systems
EIS

Kaizen/KVP

Controlling-Kalender
Clusteranalyse
Kernkompetenzen

Wiirfel

Deckungsbeitrag
Deckungsbeitragsrechnung (ein-
und mehrstufig)

Kundendeckungsbeitragsrech-
nung

Kontrolle

BeeinfluBbare Kosten
Controller

Controlling



Indeks pojmova

Hrvatski pojmovi

Kontroling neprofitnih organizacija/
pronalazenje ciljeva i mjerenje
ucinaka

Koordinacija

Korporativna politika

Korporativno upravijanje

Krivulja iskustva

Kvaliteta

Kvantitativna struktura/vrijednosna
struktura

L

Likvidnost

M

Matrica portfelja

Medunarodni racunovodstveni
standardi MRS/MSFI

Menadzer, menadZzment
MenadZerski informacijski sustav

Metapodaci
Metoda postotka dovrSenosti

Metoda troSkova prodanih u¢inaka
Metoda ukupnih tro$kova i metoda
troSkova prodanih u¢inaka u
eksternom racunovodstvu

Misija

Mierenje ucinka

Model podataka/modeliranje
Model upravljanja troSkovima
temeljen na aktivnostima
Modeli baza podataka
Moderiranje

N

Navigacija

Nematerijalna imovina
Novcani tok

0

Obracun po standardnim tros-
kovima

Obracun trokova proizvoda
Obracun troSkova proizvoda pomo-
Cu jedinica aktivnosti

Engleski pojmovi
NPO-Controlling/Finding objec-
tives and measuring impacts

Coordination
Corporate policy
Corporate Governance
Experience curve
Quality

Quantity structure/value
structure

Liquidity

Portfolio concept

International Accounting
Standards IAS/IFRS
Manager, management
Management Information
System MIS

Meta data

Percentage of Completion
Method POC

Cost of sales method
Period costing and cost of
sales method in external
accounting

Mission statement
Performance measurement
Data Model/Modelling
Activity-based costing ABC

Database Models
Moderating

Navigation
Intangible Assets
Cash flow

Standard costing

Product costing
Product costing with activ-
ity units

Njemacki pojmovi
NPO-Controlling/Zielfindung und
Wirkungsmessung

Koordination
Unternehmenspolitik
Corporate Governance
Erfahrungskurve

Qualitat
Mengengertist/Wertger(st

Liquiditat

Portfoliokonzept

International Accounting Stan-
dards IAS/IFRS

Manager, Management
Management-Informationssys-
tem MIS

Metadaten

Percentage of Completion
Method POC
Umsatzkostenverfahren UKV
Gesamtkostenverfahren GKV und
Umsatzkostenverfahren UKV in
der externen Rechnungslegung
Leitbild

Leistungsbeurteilung
Datenmodell/Datenmodellierung
ProzeBkostenrechnung

Datenbankmodelle
Moderation

Navigation
Intangible Assets
Cash Flow

Standardkostenrechnung

Kostentrégerrechnung
BezugsgroBenkalkulation
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Indeks pojmova

Hrvatski pojmovi

Ocjena ekonomicnosti
OdrZavanje vrijednosti imovine
Odstupanja

Online analiticko procesiranje

Online transakcijsko procesiranje

Operativna imovina
Operativni rezultat
Oportunitetni troSkovi
Organizacija kontrolera
Ostvareni podaci, ostvarene
aktivnosti, ostvareni troSkovi
P

Plan rada

Planirani troSkovi/planirane ak-
tivnosti

Planiranje i okvir planiranja

Planiranje i upravljanje proizvod-
njom
PloSne datoteke

Ponderirani prosjecni troSak
kapitala

Posebni izravni trodkovi
Poslovna inteligencija
Poslovni informacijski sustavi

Poslovni plan
Potencijali za uspjeh
Povrat na angazirani kapital

Povrat na ulaganje

Povratna veza/prethodna sprega/
kontrolna petlja

Predvidanja

Prilagodba sustava

Primarni i sekundarni troskovi
Prognoza

Projektni kontroling
Proporcionalni troSkovi
Prototipiranje

Engleski pojmovi
Economic appraisal
Sustaining asset value
Variances

Online Analytical Processing
OLAP

Online Transaction Process-
ing OLTP

Operating assets

Operating result
Opportunity costs

Controller organisation
Actual data, actual activities,
actual costs

Work plan
Planned costs/planned activity

Planning and planning frame-
work

Production planning and
scheduling

Flat-Files

Stock market ratios
Weighted Average Cost of
Capital WACC

Special direct costs
Business Intelligence BI
Enterprise Resource Plan-
ning ERP

Business plan

Potentials for success
Return on Capital Employed
ROCE

Return on Investment ROI
Feedback/feed forward/control
loop

Prognoses

Customizing

Primary and secondary costs
Forecast

Project controlling
Proportional costs
Prototyping

Njemacki pojmovi
Wirtschaftlichkeitsrechnung
Substanzerhaltung
Abweichungen

Online Analytical Processing
OLAP

Online Transaction Processing
OLTP

Betriebsnotwendiges Vermagen
Betriebsergebnis
Opportunitatskosten
Controllerorganisation

Istdaten, Istleistungen, Istkosten

Arbeitsplan
Plankosten/Planleistungen

Planung und Planungssystematik

Produktionsplanung und -steu-
erung PPS

Flache Dateien
Borsenkennzahlen
Kapitalkostensatz WACC

Sondereinzelkosten SEK
Business Intelligence BI
Enterprise Resource Planning
ERP

Geschaftsplan (Business Plan)
Erfolgspotentiale

Return on Capital Employed
ROCE

Return on Investment ROI
Feedback/Feedforward/Re-
gelkreis

Prognosen

Customizing

Primére und sekundére Kosten
Erwartungsrechnung
Projektcontrolling
Proportionale Kosten
Prototyping
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XXII

Hrvatski pojmovi

R

Racun menadzerskog rezultata
Racunovodstvo odgovornosti
Racunovodstvo odlucivanja
Racunovodstvo trodkovnih centara
Rano upozorenje

Raspodiela troSkova

Razina aktivnosti
Redundantnost podataka
Rentabilnost

Replikacija

Riznicar

Rudarenje podataka

S

Shema obracuna troSkova pro-
izvoda

Simulacija

Skladiste podataka

Standardi ucinka

Statisticki alati

Strategija

Strateski alati

Strukturirani jezik za upite

Strukturni troSkovi

Sustav interne kontrole

Sustav izvjeStavanja

Sustav rejtinga

Sustavi bonusa (sustavi financijskih
poticaja)

Sustavi pokazatelja

Sustavi za podrsku odlucivanju

T
Transferne cijene
TroSak proizvoda

TroSkovi proizvoda
Troskovi Zivotnog ciklusa
TroSkovi/racunovodstvo troskova

TroSkovni centar, profitni i usluzni
centar
Troskovni indikatori

Engleski pojmovi

Management result account
Responsibility accounting
Decision accounting
Cost center accounting
Early warning

Cost allocation

Activity level

Data redundancy
Profitability

Replication

Treasurer

Data Mining

Product costing scheme

Simulation

Data Warehouse

Standards of performance SOP
Statistical tools

Strategy

Strategic tools

Structured Query Language
SQL

Structure costs

Internal control system ICS
Reporting system

Rating system

Bonus systems (financial
incentives)

Ratio systems
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A

Agregacija

Agregacija (engl. aggregation; njem. Aggregation) ili roll up zna¢i sazimanje vri-
jednosti na temelju hijerarhijske strukture. U viedimenzijskom modelu vri-
jednosti se agregiraju na temelju strukture —dimenzije. Moguce je na primjer
sazeti prodajne pokazatelje prema mjestima prodaje, regionalnim podru¢jima
ili kanalima prodaje.

Hijerarhija se naj¢e$c¢e modelira unutar dimenzije. Medutim, postoje i visedi-
menzijski modeli, u kojima je svaka razina agregacije prikazana u odvojenoj
dimenziji, npr. po danima, mjesecima i godinama.

Cilj agregacije je smanyjiti sloZenost i na taj nacin steci jasnu sliku koju bi se
moglo tesko uociti detaljnim promatranjem (“more podataka”). U praksi se
najéesce primjenjuje metoda zbrajanja podataka. Tako se na primjer prodaja
pojedinih proizvoda iz neke grupe proizvoda moze zbrojiti kako bi se dobio
pokazatelj prodaje te grupe proizvoda. Osim toga, mogudi su i izra¢uni teme-
ljeni na prosjeku, minimumu ili maksimumu.

Aktivna i pasivna vremenska razgranicenja

Aktivna i pasivna vremenska razgranicenja (engl. accruals and deferrals; njem.
Abgrenzungen) u financijskom ra¢unovodstvu razlikuju rashode i prihode od
troska i dohotka u troskovnom racunovodstvu. Iznosi koji nisu povezani s
ciljevima poslovanja ne bi se trebali pojavljivati u obra¢unu troskova. To se
odnosi na neutralne i izvanredne troskove te na troskove za one dijelove ne-
kretnina koji nisu nuZni za odvijanje poslovanja. Drugi primjeri su donacije
i pokloni, kao i troskovi proizisli iz §pekulativnih transakcija. Isto se nacelo
primjenjuje i na razgrani¢enje redovnih i izvanrednih prihoda.

Vremensko razgranicenje takoder se upotrebljava za uravnotezenje dobiti. To
se prije svega ¢ini prebacivanjem troskova s jednog razdoblja na sljedece kako
bi se izbjeglo prikazivanje pretjerano dobrih ili pretjerano losih rezultata. Me-
dutim, ta je metoda omrazena kod kontrolera jer oni ne smatraju odstupanja
dokazom krivnje, nego osnovom za kriti¢cko razmatranje istih. Stoga bi krajnji
rezultati trebali odrazavati stvarne dogadaje nekog poslovnog razdoblja — s
troskovima i prihodima koji su shodno tome i razgraniceni.

Kao posljedica nacela vrednovanja prema —IAS-u (International Accounting
Standards — Medunarodni ra¢unovodstveni standardi) i —US GAAP-u (Gene-
rally Accepted Accounting Principles — Opceprihvacena ra¢unovodstvena nace-
la), u danagnje vrijeme u menadzerskom racunovodstvu postoji tendencija da se
$to vise prikazuju samo oni troskovi koji se odnose na stvarne izdatke. Prema
tom se pristupu vrijednost implicitnih troskovnih elemenata ne bi prikazivala,
dok bi se s druge strane smanjenje vrijednosti potrazivanja od kupaca i vrijed-
nosti zaliha moglo smatrati troskovima. Na taj se nacin javno objavljeni rezul-
tati poslovanja mogu lakse uskladiti s internim izvje$tajima. No, taj pristup
zanemaruje ¢injenicu da eksterno izvjestavanje i menadzersko racunovodstvo
imaju razli¢itu svrhu.

Akumulacija
Akumulacija (engl. accumulation; njem. Kumulieren) opcenito predstavlja priku-
pljanje, dodavanje ili povecavanje podataka. U statistici “akumuliranje” znaci
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postupno zbrajanje numerickih podataka svih elemenata podatkovnog niza.
Istodobno se formiraju meduzbrojevi s unaprijed odredenim kategorijama
podataka. Cesto se primjenjuje akumulacija vrijednosti duz vremenske osi s
meduzbrojevima za vremenske intervale poput tjedana, mjeseci i kvartala.
Druga, jo§ poznatija primjena je akumulacija prodajnih brojki duz opadajuceg
kumulativnog niza u kojem su rangirani klijenti ili proizvodi u ABC-analizi.

Alternativna hijerarhija

Alternativne hijerarhije (engl. alternate hierarchy; njem. alternative Hierarchie)
nastaju kada se istodobno primjenjuju razliciti kriteriji grupiranja za informi-
ranje menadzmenta. Njihova svrha je prosiriti poglede na jednodimenzijsko
grupiranje.

Na primjer, sportske je proizvode moguce grupirati prema vrsti sporta (golf,
tenis, nogomet) ili prema vrsti proizvoda (tenisice, odjeca, oprema).

Nije moguce napraviti ukritene izvjestaje koriste¢i se alternativnim hijerarhi-
jama u visedimenzijskom modelu bez daljnje obrade. Na primjer, nije moguce
koristiti vrste sportova u redovima i vrste proizvoda u stupcima. To je nedo-
statak alternativnih hijerarhija u odnosu na upotrebu odvojenih dimenzija za
prikazivanje razli¢itih hijerarhija. Osim toga, kombinirani odabir nije izravno
mogu¢ (npr. prodaja za golf kao vrstu sporta i tenisice kao vrstu proizvoda).
Bez obzira na to, implementacija alternativnih hijerarhija jednostavna je i vrlo
ucinkovita. To je razlog zbog kojeg je koncept alternativnih hijerarhija podr-
zala veéina viSedimenzijskih sustava baza podataka.

&= Kupci po poslovnicama
rrrrrrr {2 Kupci po zemljama
= Kupci po prodajnom kanalu
- Tz Direktna prodaja
. 2= Poduzeca (direktna prodaja)

Alternativna hijerarhija
(struktura po zemljama)

.. &5 Skole (direktna prodaja)
- Fz Trgovina
.- = Specijalizirane trgovine za uredski materijal
- &= Preprodavaci

rrrrr &= Veleprodaja i robne kuée
-z |zvoz (struktura po proizvodima)

Glavna hijerarhija

LT lzvoz
3 Classeurs de St. Gall SA
“- [ Ringbuch Ges.m.b.H.

Analiticke aplikacije

Porast upotrebe standardiziranih alata za obradu podataka potaknuo je In-
ternational Data Cooperation (IDC) da stvori pojam analiticke aplikacije (engl.
analytical applications; njem. analytische Anwendungen).
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Analiticke aplikacije su aplikacijski sustavi koji su odvojeni od transakcijskih
sustava. Oni imaju funkcije informacijske podrske i sadrzavaju alate za plani-
ranje, budzetiranje i konsolidaciju.

Analiticke aplikacije razlikuju se od —sustava za skladistenje podataka prema
poslovnoj orijentaciji. Tipi¢ne funkcije analiti¢kih aplikacija su:

+ Planiranje i budzetiranje: vrlo raspodijeljen proces u kojem se ocekivanja i
ciljevi unose na razli¢itim razinama te moraju biti koordinirani u nekoliko
koraka.

+ Konsolidacija: pruzanje podrske korporacijama i poduzeéima u konsolidaciji
izvjestaja njihovih poduzeca kéeri. Razlike u vrednovanju i formalnim izvje-
$tajima (npr. strukturi konta) moraju biti uskladene, a vrijednosni tokovi
izmedu poduzeca kéeri moraju biti uklonjeni odnosno prilagodeni.

* Marketing pomoc¢u baza podataka/analiticki CRM-sustavi: obrada podataka
primjenjuje se radi ja¢anja odnosa izmedu kupaca i poduzeca. Podaci se ge-
neriraju iz profila kupaca koji se zasnivaju na unosima narudzbi i sustavima
izdavanja ra¢una kako bi se omogucile specifi¢ne ponude odabranim kup-
cima. Fokus marketinga pomocu baza podataka je skupljanje individualnih
informacija o odredenom kupcu (podaci o adresi, dodatni podaci, povijest
kontaktiranja, podaci o povratnom odgovoru). Svrha takvog marketinga je
da uz pomo¢ primjerenih instrumenata postigne visok stupanj zadovoljstva
iizgradi dugoro¢an odnos s kupcima.

Elektronicka podrska prodaje: to su informacijski sustavi i poslovni procesi
koji pomocu centralizirane baze podataka i putem automatiziranih pro-
dajnih procesa pruzaju podrsku prodajnom osoblju (agentima, brokerima,
zastupnicima) pri njihovim aktivnostima (informacije za kupce, planiranje
putovanja i izvjestavanje, sastanci i ponude kupcima). U osnovi integriraju
koristenje mobilnih uredaja (mobilnih telefona, prijenosnih ra¢unala), pro-
grama za tekstualnu i tabli¢nu obradu podataka, kao i pretraziva¢a i/ili in-
terneta. Automatizacija podrske prodajnom osoblju je ekvivalent racunalom
podrzanoj prodaji (engl. Computer Aided Selling—CAS) u ameri¢kom govornom
podrugju.

+ Mjerenje ostvarenja ciljeva: metode za mjerenje i vrednovanje ostvarenja ci-
ljeva u organizacijskim jedinicama. Sustavi za mjerenje ostvarenja ciljeva
prikazani pomocu brojeva i pokazatelja pokazuju ostvarene veli¢ine prema
ciljnim veli¢inama u broj¢anom i/ili grafi¢ckom prikazu.

Analiza odstupanja/usporedba budZetiranih i ostvarenih veli¢ina
Analiza odstupanja (engl. variance analysis/comparison of budgeted and actual fi-
gures - CBA; njem. Soll-Ist-Vergleich - SIV) je u $irem smislu usporedba —ostva-
renih vrijednosti i u¢inaka s “onim §to je trebalo biti”. U tom obliku, pojam se
odnosi na cijelo poduzece. Analiza odstupanja u uzem smislu (analiza tros-
kova i koristi; engl. Cost Benefit Analysis—CBA) je usporedba u okviru centara
troskova izmedu stvarno —ostvarenih troskova i budzetiranih troskova, tj. tros-
kova koji bi trebali nastati pri obavljanju planiranih poslovnih aktivnosti, ako
je ta razina aktivnosti i postignuta. Razlika izmedu ostvarenih i budzZetiranih
troskova je odstupanje od potrosnje. U analizi odstupanja analiziraju se uzroci
koji se nalaze u pozadini nastalih odstupanja kako bi se utvrdilo na koji se
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naéin mogu takva odstupanja izbje¢i u buduénosti odnosno kakve korektivne
mjere treba poduzeti.

Sintagma “prolazenje kroz ili raspravljanje o troskovima” podrazumijeva razgovor
izmedu menadzera troskovnog centra i kontrolera o temi analize odstupanja. Cilj
je identificirati ve¢a odstupanja izmedu budZetiranih i ostvarenih veli¢ina, odredi-
ti potrebne mjere i razmotriti na koji na¢in menadzment moze osnaziti pozitivna
odstupanja ili kompenzirati negativna, odnosno iz toga razviti —prognozu.

Analiza osjetljivosti

Analiza osjetljivosti (engl. sensitivity analysis; njem. Sensitivititsanalyse) otkriva
koliko je model donosenja odluka, npr. —investicijski proracun osjetljiv i kako
reagira na promjene baznih veli¢ina, npr. iznosa ulaganja ili visine koristi. Time
se trebaju odrediti dopustene vrijednosti ili rezultati, te sastaviti profil rizika.

Analiza tocke pokrica

Analiza tocke pokrica (engl. break-even analysis; njem. Break-Even-Analyse) odnosi
se na obujam prodaje pri kojem poduzece pocinje ostvarivati dobit. Prije posti-
zanja tocke pokrica, fiksni troskovi nastali iz poslovanja apsorbirali su sve kon-
tribucijske marze. Visak prihoda od prodaje iznad akumuliranih troskova posti-
Ze se samo iznad tocke pokric¢a. Tocka pokrica moze biti postignuta na tri razine:

« Novéana tocka pokrica: prihodi od prodaje pokrivaju sve varijabilne troskove
i sve fiksne troskove za koje postoji obveza placanja.

+ Toc¢ka pokriéa za odrzavanje imovine: prihodi od prodaje pokrivaju imputiranu
amortizaciju/troskove.

+ Ciljna tocka pokrica: prihodi od prodaje pokrivaju sve troskove, uklju¢ujudi i
planiranu dobit.

Analiza troskova i koristi

Analiza troskova i koristi (engl. cost benefit analysis; njem. Nutzwertanalyse) je
proces koji pruza viSedimenzijsku procjenu izbora. Takoder dopusta procjenu
kvalitativnih i organizacijskih prednosti te nedostataka odredenog projekta.
Analiza se obi¢no provodi u sedam koraka:

1. jasno definiranje cilja odluke,
2. postavljenje osnovnih zahtjeva,
3. odredivanje kriterija za odabir,
4. procjena kriterija za odabir,

5. razrada izbora,

6. procjena izbora,

7. odabir najboljeg izbora.

Analiza vrijednosti

Cilj analize vrijednosti (engl. value engineering; njem. Wertanalyse) (funkcijska
analiza troskova) je prepoznavanje i eliminiranje svih troskova koji nisu nuzni
za vrijednost odnosno funkciju odredenog proizvoda ili usluge.

To je sustavni pristup koji sagledava potpuni proizvod, kao i pojedina¢ne kom-
ponente od kojih je sastavljen. Stoga bi u kvalitetnu analizu vrijednosti trebali



Apsorpcijski pristup analizi troskova 8

biti uklju¢eni ne samo stru¢njaci iz nabave, proizvodnje i prodaje, nego ako je
moguce, i dobavljaci i kupci. Kontroler ¢esto preuzima vodenje tima.

Apsorpcijski pristup analizi troskova

Apsorpcijski pristup analizi troskova (engl. absorption costing; njem. Vollkosten-
rechnung) je nacin rasporedivanja troskova u kojem su svi trogkovi nastali u
poslovanju poduzeca dodijeljeni pojedina¢nim proizvodima i uslugama. Pot-
puni troskovi su ili svi troskovi koji su nastali tijekom proizvodnje proizvoda
ili pruzanja usluge (potpuni troskovi proizvodnje) ili svi troskovi proizvoda koji
su prodani unutar nekog razdoblja (puna cijena kostanja). Obratun potpunih
tro§kova mogu¢ je samo uz alokaciju —fiksnih troskova, tj. uz njihovu proporci-
onalnu raspodjelu buduéi da svi trogkovi koji se pojavljuju u poslovanju nisu u
izravnoj uzrocnoj vezi s proizvedenim ili prodanim proizvodima. Zbog narua-
vanja nacela uzro¢nosti, alocirani fiksni trogkovi nikad ne mogu biti relevan-
tni za —racunovodstvo odgovornosti, kao ni za menadzersko racunovodstvo jer se
oni ne mijenjaju proporcionalno s obujmom proizvodnje.
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Kaizen/kontinuirano unapredivanje

Japanska rije¢ kaizen (engl. kaizen/continuous improvement; njem. Kaizen/
kontinuierlicher Verbesserungprozess/KVP), koja se sastoji od dva kanji-simbola
“kai” (mijenjati) i “zen” (dobrota), znaci teziti kontinuiranom, sustavnom i po-
stupnom unapredivanju. Kaizen je pristup orijentiran na ljude s obzirom na to
da promovira motivaciju zaposlenika i njihovu identifikaciju sa zadacima koje
obavljaju, u kojima imaju mogucnost pridonijeti razvoju procesa. Primjena
koncepcije kaizen u Europi takoder je poznata kao kontinuirano unapredivanje.
Najbitniji element u kontinuiranom unapredivanju je radionica. Ondje su-
dionici — najc¢e$ce zaposlenici na podrudju koje se temeljito proucava — pod
vodstvom moderatora specijalno obulenog za tu svrhu analiziraju postoje-
e radne procese i razraduju moguca unapredenja u podru¢jima u kojima su
identificirane slabosti. Realizaciju obradenih prijedloga unapredenja u pravilu
provode sami sudionici odmah po zavrsetku radionice.

Kalendar za kontroling

Kontroling i kontrolerski posao moraju se obavljati u skladu s datumima i roko-
vima, §to moze olaksati uporaba godisnjeg kalendara kontrolinga (engl. controlling
year planner; njem. Controlling-Kalender) prikazanog u tablici na stranicama 341 35.

Klasterska analiza

Klasterska analiza (engl. cluster analysis; njem. Clusteranalyse) je algoritamski
postupak za klasifikaciju objekata. Takvi objekti mogu biti klijenti ili proizvo-
di. Primjer navedenog je analiza posjeta internetske stranice (engl. site hits),
odnosno korisnickih posjeta internetskim stranicama poduzeéa, pri ¢emu je
moguce zahvatiti informacije temeljene na kriterijima poput “vremena i/ili
duljine posjeta” ili “registracije korisnika (da/ne)”. Ta se informacija nakon
toga klasificira u kategorije na temelju njezinih obiljezja: sli¢ni objekti bit ce
klasificirani u istu skupinu (npr. vrijeme posjecivanja krace od 10 minuta);
razli¢iti objekti bit ¢e razvrstani u razli¢ite skupine (npr. vrijeme posjeta prije
i poslije 21 sat). Broj skupina nije fiksno odreden na pocetku postupka. Cilj je
identificirati one kategorije iz velike koli¢ine podataka koje se smatraju rele-
vantnim informacijama. Primjerice, poduzeée moze otkriti da ¢e korisnik koji
posjecuje stranicu prije 21 sat i u trajanju vise od 10 minuta vjerojatno kupi-
ti proizvod, pa prema tome treba biti klasificiran u klaster kupaca. Sukladno
tome, posjetitelj koji je posje¢uje nakon 21 sat u trajanju kracem od 10 minuta
bit ¢e klasificiran kao surfer koji nema namjeru kupiti proizvod.

Klasterska analiza spada u najbitnije i najslozenije metode analize podataka i
prepoznavanja obrazaca.

Kljuéne kompetencije

Tvorac pojma definira core competencies (engl. core competence; njem. Kernkom-
petenzen) kao sustavni sklop raznih tehnoloskih i proizvodnih mogu¢nosti koje
poduzec¢u omogucuju razvoj velikog broja linija proizvoda. Tri su odvojena pod-
rudja kljucnih kompetencija koja omogucuju stratesku uspjesnost: kompetencije
pristupa trzi$tu omogucuju usredotoceni prodor na trziste i uspostavljaju kon-
takt s kupcima, kompetencije vezane za integraciju bitne su za brzu i pouzdanu
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kooperaciju izmedu razli¢itih organizacijskih jedinica i funkcija unutar poduzeca,
dok se kompetencije vezane za funkcionalnost usredoto¢uju na pruzanje izvan-
redne funkcionalnosti u proizvodima namijenjenima prodaji.

Sire definicije opisuju klju¢ne kompetencije kao sklop sposobnosti sirom orga-
nizacije za uspjeh u trzidnom natjecanju.

—strategija —strateski alati —korporativna politika

Kocka

U OLAP-u (engl. Online Analytical Processing) kocka (podatkovna kocka, hi-
per-kocka) (engl. cube; njem. Wiirfel) podrazumijeva visedimenzijski prikaz
podataka ili tablicu podataka. Dobivena je kao rezultat krizanja triju ili vise
dimenzija u kojem je strukturirana visedimenzijska baza podataka.

Primjerice kocka izradena za analizu prodaje sadrzava pokazatelje prihoda,
prodaje i kontribucijske marZze prema dimenzijama proizvoda, regija, kupaca,
prodajnih kanala, vremena i verzija (planirano/ostvareno).

Grupiranja vige dimenzija mogu biti pohranjena u jednoj (zapravo visokodi-
menzioniranoj) kocki (arhitektura temeljena na jednoj kocki) koja sadrzava
sve podatke, ili u vise malih kocaka koje se povezuju samo tijekom izvrsavanja
upita (arhitektura temeljena na vige kocaka).

Odabir izmedu tih dviju metoda ovisi o analizi koju treba provesti, kao i o
koridtenom softverskom proizvodu i na¢inu na koji obraduje prazna podruéja
podataka (sparsity), odnosno na¢inu na koji su kocke povezane.

Kontribucijska marza

Kontribucijska marza (engl. contribution margin; njem. Deckungsbeitrag) ozna-
¢ava viak neto-prihoda nakon oduzetih troskova koji im se mogu suceliti jed-
noznatno i bez koristenja klju¢eva za raspodjelu —fiksni troskovi.
Kontribucijska marza I (KM I) izratunava se oduzimanjem proporcionalnih trosko-
va proizvodnje prodanih proizvoda (—troskovi proizvoda) od neto-prihoda. KM I
pokazuje koliko pojedini artikl, proizvod, itd. pridonosi pokri¢u fiksnih troskova,
kao i dobiti poduzeca. Ona je mjerilo za procjenjivanje profitabilnosti proizvoda.

U trgovackoj djelatnosti KM I odgovara razlici izmedu neto prodajne cijene i
troska nabave prodane robe i naziva se trgovacka marza.

Procjena profitabilnosti proizvoda uporabom kontribucijske marze I
Kontribucijska marza po jedinici proizvoda bitna je kada se kod odredenih kupa-
ca ili u jednom segmentu trzista pojavljuje usko grlo $to se tice moguce koli-
¢ine prodaje. Tada treba jace poticati prodaju proizvoda s ve¢om vrijednoscéu
kontribucijske marZe po jedinici proizvoda.

KM I kao postotak prodaje bitan je pokazatelj kada se kao usko grlo pojavljuje
obujam prodaje kupcima, trzisni obujam ili stupanj zasi¢enosti trzista. On ta-
koder pokazuje koji proizvodi imaju relativno veéi doprinos ostvarenju dobiti.
KM I po jedinici aktivnosti troskovnog centra relevantan je pokazatelj kada ras-
polozivi kapacitet trodkovnog centra uzrokuje usko grlo.

KM I po jedinici utrosenog materijala (kilogram, komad, metar) primjenjuje se
kada je potrebno maksimizirati rezultat u slu¢ajevima ogranicene raspolozivo-
sti odredenih vrsta materijala.
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Razina
planiranja

Podrucje aktivnosti/
Individualne aktivnosti

Mijesec/Tjedan

Sijecan] Veljata Ozujak Travanj Svibanj
1

0 2
01234567 8901234567829 °20

S

Korporativna
politika

Revidirati i preraditi koncept poslovanja,
kao i prirediti koncept u pisanom obliku
Objaviti i objasniti promjene/8

StrateSko
planiranje

Provieriti cilieve za postojece kombinacije
proizvoda/trzista

Formulirati ciljeve za nove

potencijale uspjeha

Inicirati okvirmi projektni plan za

nove potencijale uspjeha

Izraditi plan troSkova za

postojece kombinacije proizvoda/trzista
Izraditi novi izvjestaj o novéanom toku

Srednjoroéno
planiranje

Prevesti trZiSne cilieve

u godidnie ciljeve;

plan prodaje, cijene i prihod planirati
Definirati ciljeve za proporcionalne troskove
Odrediti razvoj fiksnih troskova

prema podrucjima

Budzetirati visegodi$nje projekte i odrediti
budzet investicija

Izraditi vi$erazinsku i visedimenzijsku
kontribucijsku marzu

Izraditi kapitalni budzet i

amortizacije

Ponovno izraditi financijski budzet

Operativno
planiranje (za
jednu godinu)

Definirati godi$nje ciljeve i novu
organizacijsku strukturu

Plan prodaje i prihoda za proizvode,
kupce i strateSke poslovne jedinice
Izraditi godi$nji plan projekata

Izraditi godi$nji plan investicija

Izraditi godi$nji plan zaliha i

proizvodnje

Odrediti zahtjeve za kapacitetima prema
zahtjevima trZista i interno raspoloZivin
kapaciteta prema mjestu troska, plan aktivnosti
Izraditi kapitalni budzet i amortizacije
Osnovni podaci za razvoj najvaznijin

trodkovnih elemenata (osoblje, materijal, energija)

Budzetiranje primarnih troskova po
miestima troska

Dogovor i usvajanje budzeta troskova
lzrada nove vierazinske i visedimenzijske
kontribucijske marze

Ponovno revidiranje korporativnih cilieva
Revidiranje osobnih ciljeva
Izmjene/dorade poslovnog plana
Dobivanje odobrenja za planove, budzete
te viserazinsku i visedimenzijsku
kontribucijsku marzu

Aktualiziranje kratkoroénog plana likvidnosti

Dispozicija i
implementa-
cija

Evidencija ostvarenja:

- prodaje, prihoda, aktivnosti

- trodkova, odstupanja

lzrada usporednih izvjestaja plan/ostvarenje
Sastanak/diskusija oko mjesecnih rezultata
Dogovor oko mjera koje treba poduzeti

- redovito podataka ih osoba u odjelu 7 raét
mjesecno u suradnji s odgovornim osobama u odjelu menadzerskog racunovodstva

- pocetkom narednog mjeseca izmedu odgovorne osobe za centar odgovornosti i kontrolera

- s odgovornim osobama za odredeno podrucje i top menadZmentom

na mjesecnom kontroling sastanku

Specifitna
zaduZenja
odjela
kontrolinga

Aktualizacija kontroling-priru¢nika
Definicije/strukture/odgovornosti/
procedure/obrasci
Azuriranje strukture proizvoda, grupa,
mijesta trodka, troskovnih elemenata
Azuriranje smjernica za planiranje
Provjeravanje datuma za dostavljanje
inputa za projekte/plan
Provjeravanje strateskih pretpostavki
Vrednovanje investicijskih prijedloga
Skolovanje za menadzere

je 0 indikatorima ranog upozorenj

polugodiSnje

prije novog ciklusa planiranja i prema potrebi
za sliedecu godinu planiranja

na krajnje rokove za dostavijanje inputa
prema potrebi/zahtjevu

prema posebnom programu i zahtjevima
prema potrebi/zahtj
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Ako istodobno postoji vige uskih grla koja se medusobno ogranicavaju, dolazi do
pitanja optimizacije koja mogu biti rijeSena metodama linearnog programiranja.

Kontribucijski racun dobiti i gubitka (jednorazinski i
viSerazinski obrac¢un)

Kontribucijski racun dobiti i gubitka (engl. contribution accounting; njem. Dec-
kungsbeitragsrechnung) je instrument za planiranje i upravljanje poslovnim
aktivnostima poduzeda usmjeren na ostvarenje planirane dobiti, pri ¢emu ima
dvije zadace:

+ omoguciti menadzZerima bolje ocjenjivanje vjerojatnih u¢inaka koje ¢e njiho-
ve odluke imati na dobit (racunovodstvo odlucivanja)

+ oblikovati ciljeve u broj¢ane veli¢ine koje osiguravaju procjenu u¢inka me-
nadzera (racunovodstvo odgovornosti).

Kontribucijski ra¢un dobiti i gubitka povezuje trzi$no orijentirani na¢in razmi-
$ljanja s ekonomskim koli¢inama i vrijednostima. On polazi od razmisljanja iz
perspektive kupca. Dobro razvijeni oblik kontribucijskog ra¢una dobiti i gubitka
na transparentan nacin pokazuje kre¢u li se trzisno planiranje i tehnicke te orga-
nizacijske strukture poduzeéa zajedni¢ki prema planiranoj ciljnoj dobiti.

Razine kontribucijskog racuna dobiti i gubitka

Bududi da se fiksni troskovi ne mijenjaju u izravnoj ovisnosti o broju prodanih
ili proizvedenih jedinica te stoga nikada nije moguce izra¢unati stvarni potpu-
ni tro$ak jedinice proizvoda, razvijen je razinski kontribucijski ra¢un dobiti i
gubitka radi poboljsanja mogucnosti upravljanja poslovanjem.

Razine kontribucijskog ra¢una dobiti i gubitka pojavljuju se kada se od KM I
(kontribucijska marza I) oduzimaju skupine fiksnih troskova koji su jedno-
znacno i bez uporabe klju¢eva dodjeljivi promatranim objektima. Doduse, i
dalje nije moguce vidjeti koliko je pojedina stavka pridonijela dobiti, ali se
iznos koji artikl, proizvod, grupa proizvoda ili asortiman proizvoda ima za
pokrice fiksnih troskova moze planirati, kontrolirati i za njega netko moze
biti odgovoran.

Racun uspjesnosti prodaje

Kada je sastavljen u obliku racuna uspjesnosti prodaje, viserazinski ra¢un
dobiti i gubitka omogucuje brojne nacine koristenja sa svrhom mjerenja i
upravljanja u¢inkom na podru¢ju troskova i prodaje. Cilj racuna uspjesnosti
prodaje je prikazati rezultate i razinu uspjeha jedne ili vise prodajnih orga-
nizacija prema pojedina¢nim izvorima dobiti. Uz to sve promjene na koje
prodaja ne moze utjecati ili za nju nisu relevantne moraju biti izolirane.
Stoga su u ra¢unu uspjesnosti prodaje tro§kovi proizvoda uvijek standardizi-
rani. Drugim rije¢ima, kao $to je i planirano, pri izvrdenju naloga, kao i pri
njegovoj predkalkulaciji oduzimaju se od neto-prihoda, te se fiksni troskovi
drugih funkcijskih podru¢ja u planu i ostvarenju uvijek stavljaju kao plan-
ske veli¢ine. Odstupanja izmedu plana i ostvarenja koja se ne mogu pripisati
prodaji ne prikazuju se ni u ra¢unu uspjesnosti prodaje, nego se iskazuju u
sazetku odstupanja.
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Racun uspjesnosti prodaje, kao viserazinski kontribucijski ra¢un dobiti i gu-
bitka, izraden je u obliku metode troskova prodanih ucinaka te se iskazuje kao
ukupni ra¢un svih ¢imbenika ostvarenja dobiti koji utje¢u na upravljanje re-
zultatom prodaje.

Broj iskazanih razina kontribucije ovisi o organizacijskoj strukturi poduzeca,
pri ¢emu je tu strukturu moguée pronadi i u samim razinama racuna uspjesno-
sti prodaje.

Struktura racuna uspjesnosti Ukupno | Grupa proizvoda A |Grupa proizvoda B
prodaje Poduzeée |Ukupno [P1 |P2  |Ukupno |P3 |P4
Bruto-prodaja

Popusti

Neto prodaja

Prodajni odbitci

Neto prihod

Standardni troSkovi proizvoda (standardni
proporcionalni trokovi proizvodnje proda-
nih proizvoda)

Kontribucijska marza |

Fiksni troSkovi proizvoda (npr. promocija)
Kontribucijska marza proizvoda

Fiksni troSkovi grupe proizvoda (npr. razvoj
trzista)

Kontribucijska marza grupe proizvoda
Fiksni troSkovi prodaje

Kontribucijska marza prodaje (cilj me-
nadzera zaduzZenog za cjelokupnu prodaju)
Ostali planirani fiksni troSkovi u razinama za:
® proizvodnju

e istraZivanje i razvoj

© administraciju

 ostala funkcijska podrucja

Kontribucijska marza relevantna za likvidnost
Ciljni nov&ani tok

Rezultat uspjeha menadZzmenta

Bududi da se sve ¢e$ée mora sastavljati —viSedimenzijski kontribucijski racun
dobiti i gubitka i da se njegova struktura razlikuje za svako poduzece, prepo-
rucljivo je ne samo broj¢ano, nego i tekstovno obiljeziti razine kako ne bi doslo
do zabune pri uporabi. Rac¢un uspjesnosti prodaje trebao bi to vise ukljutiti sve
stavke troskova i prihoda na koje moze utjecati prodaja kako bi se prikazalo
koliko je prodaja uspjesna u ostvarivanju svojih ciljeva.

Vezano za sadrzaj razli¢itih razina kontribucijskog ra¢una dobiti i gubitka:

+ Od kontribucijske marze I oduzimaju se prije svega fiksni troskovi proizvo-
da. Drugim rije¢ima, oni troskovi koji nedvosmisleno pripadaju odredenom
proizvodu, tj. trogkovi promotivnih mjera za postizanje specifi¢nih KM I
prioriteta.
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« Fiksnim troskovima grupe proizvoda ili divizije proizvoda pripadaju izravni
troskovi odgovarajuce grupe proizvoda kao $to su troskovi alata, —posebni
izravni troskovi, troskovi troskovnog centra, prodajni troskovi reklame i pro-
mocije. Navedeni trogkovi vie se ne mogu dodijeliti pojedina¢nom proizvo-
du (jedinici), nego grupi proizvoda kao cjelini.

Fiksne troskove prodaje ¢ine svi fiksni troskovi nastali radi prodaje proizvoda
i usluga na koje prodajni menadZment moze izravno utjecati. Ti se troskovi
ne mogu pripisati nijednoj odredenoj grupi proizvoda ili usluga, nego mogu
biti nedvosmisleno dodijeljeni samo ukupnoj prodaji.

Unutar skupine troskova ostalih planiranih fiksnih troskova nalaze se svi
preostali troskovi poduzeca relevantni za likvidnost, a koji se kao izravni
trogkovi ne mogu dodijjeliti nijednoj pojedina¢noj diviziji ni hijerarhijski
nize rasporedenim jedinicama unutar nje, kao ni prodajnoj organizaciji. Ti
se troskovi pojavljuju u ra¢unu uspjesnosti prodaje u planu, kao i u planskim
te ostvarenim veli¢inama na koje prodaja ne moze izravno utjecati.

Ako je preostala kontribucijska marza dovoljna za pokrivanje vrijednosti cilj-
nog novéanog toka, tada je plan kao cjelina ispunjen.

prifjodi / rezultat uspjeha Ngto
troskovi menadmenta / prihod
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Kontribucijski racun dobiti i gubitka kupaca

Pomocu kontribucijskog racuna dobiti i gubitka kupaca (engl. customer contribu-
tion accounting; njem. Kundendeckungsbeitragsrechnung) moguce je predo¢iti
—kontribuciju (doprinos) pojedinog kupca nakon §to su svi trogkovi za koje je
nedvojbeno da su nastali (postoji dokumentacija) u vezi s tim kupcem oduzeti
od prihoda. Bitan alat za oblikovanje razvoja marketingke politike i za strates-
ki menadZment je grupno analiziranje kupaca. Za tu svrhu kupci se klasifici-
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raju u odgovarajuce skupine ili kategorije interesa. Moguca raspodjela prema
kategorijama moze izgledati ovako:

A-kupci = vie od 250.000 prihoda

B-kupci = 50.000-250.000 prihoda

C-kupci = 10.000-50.000 prihoda

D-kupci = manje od 10.000 prihoda

E-kupci = novi kupci (8ifra kupca bit ¢e dodijeljena tijekom izvjestajne godine).

Struktura kontribucijskog racuna dobiti i gubitka kupaca

, Obujam | Bruto | Prodajni | Troskovi | KM 1% KM faktor | KM )
Al kupnje | prodaja | odbici | proizvoda | prodaje (KM/ lpo o-udio
prihod) | jed.
od od
prodaje | KM |
Izravni fiksni troSkovi kupca
Kupac — kontribucijska marza
Cinjenice specifi¢ne za kupca: Mijere/za raspravu:

Kontrola

Kontrola (ovdje menadzerska kontrola) (engl. control; njem. Kontrolle) je za-
dac¢a menadZmenta koju nije moguce delegirati. Ona obuhvaca identificiranje
razlike izmedu planiranih i ostvarenih veli¢ina, odlu¢ivanje o potrebnim ko-
rektivnim djelovanjima, kao i provjeru jesu li navedena djelovanja u¢inkovita
te ako za to postoji potreba, i uvodenje samih sankcija. —Kontroleri interpre-
tiraju i pripremaju dobivene rezultate za menadZment, ali tako ne oslobada-
ju menadzere njihove kontrolne zadace, nego pridonose tome da menadzeri
djeluju na nacin koji je usmjeren na buducnost i u tom smjeru poticu svoje
zaposlenike.

Kontrolabilni troskovi

Kontrolabilni troskovi (engl. controllable costs; njem. beeinfluf$bare Kosten) su
oni troskovi za koje je voditelj organizacijske jedinice (—troskovni centar,
—usluzni centar, —profitni centar) izravno odgovoran jer na njih moze utjecati
neovisno i prema slobodnoj volji. Njima pripadaju one troskovne vrste tros-
kovnog centra koje se mogu jednozna¢no dodijeliti bez koristenja klju¢eva za
raspodjelu. Najbitnije vrste kontrolabilnih troskova su: troskovi osoblja bilo
koje vrste, troskovi odrzavanja i popravaka, troskovi pomo¢nog i osnovnog
materijala, kao i troskovi koji nastaju zbog uporabe sredstava, te ostali —za-
jednicki troskovi.
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Nekontrolabilni troskovi su oni troskovi koje voditelj troskovnog centra ne
moZe osobno mijenjati tijekom planskog razdoblja zato $to to nije unutar nje-
gove nadleznosti (troskovi su ve¢ dodijeljeni) ili zato $to je razdoblje za prila-
godbu troskova prekratko, ve¢inom u slu¢aju imputirane amortizacije.

Svaki menadzer bi trebao prihvatiti odgovornost za izravno kontrolabilne tros-
kove unutar svoje organizacijske jedinice. Stoga kontroleri moraju osigurati
da se ukupni —troskovi poduzeéa mogu evidentirati kao pojedinacni troskovi
troskovnog centra, proizvoda ili narudzbe. To takoder omogucuje jednoznac-
no —racunovodstvo odgovornosti.

Kontroler

Kontroleri (engl. controller; njem. Controller) pruzaju usluge ostalim menadze-
rima. Oni oblikuju i odrzavaju alate za —planiranje i budzetiranje, za —us-
poredbu budzetiranih i ostvarenih veli¢ina i —prognozu. Njihova je zadaca osi-
gurati transparentnost troskova i rezultata na svakoj razini upravljanja: od
korporativne politike preko strategije, operativnog planiranja i obavljanja
svakodnevnih aktivnosti pa do samog izvrsavanja. Oni vode brigu o tome da
su sustavi koje su razvili i koje odrzavaju azurnima prikladni za menadzere i za
kontroling. To se osobito odnosi na ¢injenicu da su sustavi izgradeni tako da
podupiru ostvarivanje ciljeva, donogenje odluka i dodjeljivanje odgovornosti.
Controllership je skupni termin za sve aktivnosti kontrolera.

Misija kontrolera koju je osmislio International Group of Controlling (IGC) de-
finira ulogu kontrolera na sljede¢i nacin:

Kontroleri oblikuju i prate menadzerske procese odredivanja ci-
ljeva, planiranja i nadziranja te tako preuzimaju suodgovornost
za postizanje ciljeva.

To znadi da:

Kontroleri brinu o transparentnosti strategije, poslovnog rezultata, fi-
nancija i procesa te tako pridonose vecoj ekonomi¢nosti.

+Kontroleri uskladuju djelomic¢ne ciljeve i planove te organiziraju cjeloku-
pni sustav izvjeStavanja poduzeca usmjeren na buduénost.

+Kontroleri moderiraju i oblikuju menadzerske procese odredivanja cilje-
va, planiranja i nadziranja tako da svaki donositelj odluke moze djelovati
u skladu s usvojenim ciljevima.

+Kontroleri osiguravaju za to zahtijevanu uslugu pruzanja ekonomskih
podataka i informacija.

+Kontroleri oblikuju i odrzavaju sustave za kontroling.

Kontroleri su, prema tome, interni savjetnici svim donositeljima odluka i
djeluju kao navigatori za postizanje ciljeva.
Odgovornost kontrolera proizlazi iz prethodno navedenih zadaca.

Kontroling
Kontroling (engl. controlling; njem. Controlling) se provodi suradnjom me-
nadZera i kontrolera.



41 Kontroling neprofitnih organizacija/pronalaZenje ciljeva i mjerenje u¢inaka

Kontroling je cjelokupni proces postavljanja ciljeva, planiranja i
upravljanja u financijskom i ekonomskom podruéju poslovanja poduzeca.

Kontroling obuhvaca postupke poput donosenja odluka, definiranja aktivno-
sti i procedura odredivanjem alternativa, usmjeravanja pojedinaca i njihovih
aktivnosti te postavljanje smjernica. Prema tome, menadzeri moraju prakti-
cirati kontroling jer je njihova odgovornost definiranje ciljeva poduzeca i pre-
ciziranje potrebnih ciljnih vrijednosti kao dio procesa planiranja. Oni su isto
tako odgovorni za postignute rezultate.

Menadzer
upravija
poslovanjem

poduzeca

Kontroler
ima
ekonomsku
nadleznost

Menadzer Kontroler

je odgovoran
za rezultat

je odgovoran za
transparentnost
rezultata

Kontroling se stoga smatra menadzerskom aktivnoscu te bi se trebao provodi-
ti u svakom poduzecu, koliko god malo ono bilo. Iz istog se razloga kontroling
ne bi trebao smatrati isklju¢ivo poslom jedne osobe kontrolera.

Menadzment koji prakticira istinski kontroling usmjeren je na ciljeve i pla-
niranje, gleda unaprijed, prilagodljiv je i decentraliziran. Uvodenje usluga
kontrolinga ima smisla samo u onim poduzeéima ¢iji menadzment vjeruje u
kontroling i provodi ga.

Operativni kontroling uklju¢uje one menadzerske aktivnosti koje pokrivaju
odredivanje ciljeva, planiranje i kontroling u srednjoro¢nom i jednogodisnjem
razdoblju. Glavni ciljevi su likvidnost, dobit i financijska stabilnost.

Strateski kontroling uklju¢uje one menadzerske aktivnosti koje obuhvacaju
planiranje, testiranje, implementaciju i nadziranje strategija. Vremenski ho-
rizont nije ogranicen i odreden je razdobljem koje se smatra relevantnim za
razvoj strategije. Tipi¢ni se ciljevi odnose na postojane ciljeve orijentirane na
budué¢nost, kao §to su —potencijali za uspjeh, trzisni udjeli kao i (slobodni)
—novdani tok.

Kontroling neprofitnih organizacija/pronalazenje
ciljeva i mjerenje u¢inaka

I u organizacijama koje ne djeluju s primarnim ciljem ostvarivanja dobiti
—kontroling je upravljacki proces pronalazenja i definiranja ciljeva, planiranja
i upravljanja. Bitna razlika u odnosu na organizacije usmjerene na ostvariva-
nje dobiti je u razli¢itom naglasku vezanom za ciljeve koje treba posti¢i. U
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A

Absorption costing

Absorption costing (hrv. apsorpcijski pristup analizi troskova; ger. Vollkostenrech-
nung) is the form of costing in which all costs incurred by the business are
charged to the individual products and services. Full costs are either all costs,
which have arisen during the manufacturing of a product or delivery of a ser-
vice (full manufacturing costs) or, alternatively, all costs, which have arisen for
the products sold within a period (full cost price). The calculation of full costs
is only possible through the —allocation of the structure costs, that is to say
by proportionally splitting them, since not all costs arising in a business stand
in a direct causal relationship with the goods manufactured or sold. Because
of this violation of the causal principle, allocated structure costs can never be
relevant for —responsibility accounting as well as —decision accounting, as they
do not vary in proportion to the output.

Accruals and deferrals

Accruals and deferrals (hrv. aktivna i pasivna vremenska razgranicenja; ger. Ab-
grenzungen) distinguish expense and revenue in financial accounting from costs
and income in cost accounting. Any amounts not related to the aims of the
business should not appear in cost accounting. Such amounts include neutral
and extraordinary expenses and expenses on those parts of real estate, which
are not necessary for running the business. Further examples are donations
and gifts, as well as expenses arising from speculative transactions. The same
principle applies to the accrual and deferral of revenue.

Accruals and deferrals are also undertaken to even out profits; this is done
above all by deferring costs from one period to the next to avoid showing
results that are either too good or too poor. However, controllers regard this
method with scepticism. Since controllers do not consider variances as evi-
dence of guilt, but rather as a cause for reflection, results should reflect the
actual events of a specific business period — with costs and revenue accrued
accordingly.

There is a tendency in management accounting nowadays, brought about by
the valuation principles enshrined in the —IAS (International Accounting
Standards) and the —US GAAP (Generally Accepted Accounting Principles),
to show as far as possible only those costs, which relate to actual expenses.
Based on this approach, imputed cost elements should disappear, while, on
the other hand, depreciation e.g. on debtors and inventory can be regarded
as costs. Thus the publicly presented result can be more easily reconciled with
the internal result; however, this approach overlooks the fact that external
reporting and management accounting serve different purposes.

Accumulation

Accumulation (hrv. akumulacija; ger. Kumulieren) is generally understood as the
collecting, adding, accumulating, or growing of data. In statistics, to accumu-
late means the step-by-step addition of numerical data of all the elements of
a chain. At the same time interim sums with previously determined data cat-
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egories are formed. A typical application is the accumulation of values along
the time axis with interim sums for time intervals like weeks, months and
quarters. Another common application is the accumulation of sales figures
along a descending ranking of clients or products in the ABC-analysis.

Activity level

In cost accounting, activity level (hrv. razina aktivnosti; ger. Beschiftigung)
stands for the output of a specific cost center and is expressed in activity or
output units of that cost center.

Actual performance is measured either manually or by computer with tools
or procedures designed to gather output figures. This is generally known as
operative data collection. Possible examples of operative data collecting are:
manual time-recording or counting of items or units, computer-based mea-
surement of output quantities, recording of production steps via work tickets,
etc. —»PPS. During planning, there are two alternative possibilities for estab-
lishing the planned activity level of a cost center:

 Production planning: Based on the production program, the capacity demand
for each manufactured product as well as for each relevant cost center is de-
rived from bills of materials and work plans. This yields the planned capacity
utilisation for this cost center (in the sense of the output required by the
market).

Production forecasting: In those businesses that manufacture directly to
customer orders, it is not possible to derive the planned activity level directly
from the planned production. Therefore, during the planning phase, the
number and structure of the future orders can only be estimated because
order-specific details of production such as setup, waiting, reprogramming
and processing times are unavailable at this time. In this case, the planned
activity level of a specific cost center is estimated on the basis of past fi-
gures. These can be: combination of the sales outputs, activity levels of the
previous years, average number of employees per cost center, product mix of
previous years, proportion of invoiced output to machine/employee hours
performed in the past, etc.

The calculation of the planned cost rate of a cost center is based on the planned
activity level, since it is not the installed capacity, which is being sold but the
output produced.

The degree of capacity utilisation of a cost center is the comparison between
the actual activity of a period and its planned activity level.

— Comparison of budgeted and actual figures CBA

Activity-based costing ABC
Activity Based Costing (hrv. model upravljanja troskovima temeljen na aktivnos-
tima; ger. Prozef3kostenrechnung) is a procedure that measures the cost of ob-
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K

Kaizen/KVP

Das japanische Wort Kaizen, das sich aus den beiden Kanji-Zeichen Kai (An-
dern) und Zen (Giite) zusammensetzt, bedeutet das Streben nach stindiger,
systematischer und schrittweiser Verbesserung. Kaizen ist ein humanorien-
tierter Ansatz, da er die Motivation der Mitarbeiter und ihre Identifikation
mit den Arbeitsinhalten férdert, indem sie die Méglichkeit erhalten, Prozesse
mitzugestalten. Die Umsetzung des Kaizen-Gedankens wird in Europa auch
als Kontinuierlicher Verbesserungsprozefs (KVP) bezeichnet.

Wichtigstes Element des KVP ist der Workshop. Darin analysieren die Teil-
nehmer - in der Regel Mitarbeiter des zu untersuchenden Bereichs - unter
Anleitung eines eigens dafiir ausgebildeten Moderators die eingefithrten Ar-
beitsprozesse und erarbeiten Verbesserungsméglichkeiten zu festgestellten
Schwachstellen. Die Realisierung der erarbeiteten Lésungsvorschlige erfolgt
in der Regel durch die Teilnehmer selbst unmittelbar im Anschluf3 an den
Workshop.

Kalkulationsschema

Um die Kosten eines Produkts oder einer Dienstleistung zu ermitteln, bedient
man sich eines Kalkulationsschemas (hrv. shema obracuna troskova proizvoda;
eng. product costing scheme), das aufzeigt, wie die einzelnen Kostenelemente
zusammenzufiigen sind. Das bekannteste dieser Schemata, das auf der Me-
thode der —Bezugsgrifsenkalkulation basiert, hat folgende Struktur:

Kalkulationsschema (herkémmlich)

Proportional-
kostenrechnung

Vollkostenrech-
nung

Einzelmaterialkosten

Materialgemeinkosten

Proportionale Fertigungskosten

Strukturkosten der Fertigung

Fremdleistungskosten

Sondereinzelkosten der Fertigung

Produktkosten

Volle Herstellkosten

Sondereinzelkosten des Vertriebs

schlag)

Vertriebsstrukturkosten (Vertriebsgemeinkostenzu-

stenzuschlag)

Verwaltungsstrukturkosten (Verwaltungsgemeinko-

Volle Selbstkosten
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Die Werte, die sich aus der Proportionalkostenrechnung (oder Produktkos-
tenrechnung) ergeben, werden fiir die Erstellung der —Deckungsbeitrags-
rechnung benotigt, diejenigen der Vollkostenrechnung fiir die —Bestands-
bewertung, bzw. fiir die Bestimmung kostengestiitzter Verkaufspreisziele.
Aus diesem Grund ist diese Kalkulation fiir jede Einheit im Artikelstamm,
also fir alle Halbfabrikate und fiir jeden hergestellten Artikel, durchzu-
fihren.

—Kosten

Kalkulatorische Kosten

Kalkulatorische Kosten (hrv. imputirani troskovi; eng. imputed costs) sind Kos-
tenarten, die nicht direkt einer Aufwandsart der Finanzbuchhaltung entspre-
chen, weil sie entweder von dieser abgegrenzt werden oder ihnen kein direk-
ter Aufwand gegeniibersteht. Oft handelt es sich um Opportunititskosten, das
sind Kosten entgehender Gelegenheit, Zinsen oder Lohn zu verdienen. Die
bekanntesten davon sind:

+ kalk. Sozialleistungskosten (zur Belastung der Kostenstellen mit einer einzi-
gen Kostenart fiir die Vielzahl von Sozialaufwandsarten, die der Stellenlei-
ter nicht selbst direkt beeinflussen kann)

« kalk. Abschreibungen

* kalk. Zinsen

+ kalk. Unternehmerlohn
« kalk. Wagniskosten.

In der Finanzbuchhaltung werden als Zinsen nur Betrige beriicksichtigt, die
an Fremdkapitalgeber bezahlt werden. Im betrieblichen Rechnungswesen will
man den Zinskosten des gesamten Kapitals, also auch des Eigenkapitals,
Rechnung tragen, weshalb fiir das betriebsnotwendige Vermdégen ein kalkulato-
rischer Zinssatz angesetzt wird. Im besten Falle werden die kalkulatorischen
Zinsen analytisch geplant, was zu einem Gewinnbedarfsplan und zu einem
ROI-Ziel fiihrt.

—Gewinnziel —Kosten

Kapitalkostensatz WACC

Die Weighted Average Costs of Capital (gewichteter Kapitalkostensatz) (hrv. pon-
derirani prosjecni trosak kapitala; eng. Weighted Average Cost of Capital WACC)
werden berechnet, um eine marktgerechte Verzinsung zu simulieren. Dabei geht
man davon aus, dafy das Risiko, in eine Kapitalgesellschaft zu investieren,
durch Vergleich mit marktiiblichen Zinssitzen quantifiziert werden kann. Es
werden zwei Risikoarten unterschieden:

« das Risiko, in den durchschnittlichen Aktienmarkt zu investieren (objektives
Risiko)

« das Risiko, in Titel eines bestimmten Unternehmens zu investieren (subjek-
tives Risiko).
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Das objektive Risiko ist die Differenz zwischen einem risikofreien Zinssatz
(iiblicherweise Zinssatz fiir Staatsanleihen mit garantierter Zinszahlung und
Riickzahlung) und der erwarteten Verzinsung des durchschnittlichen Aktien-
marktes (Kurswertsteigerungen und Ausschiittungen). Diese Sitze werden
von Banken und Bérseninstitutionen regelmafiig fiir bestimmte Méarkte, z.B.
Swiss Performance Index, berechnet.

Die gleichen Institutionen berechnen auch den Beta-Faktor, der zur Beur-
teilung des subjektiven Risikos herangezogen wird. Der Beta-Faktor zeigt —
etwas vereinfacht — wie stark die Kurse des ausgewihlten Titels nach oben
oder nach unten ausschlagen, wenn der Gesamtmarkt um einen Prozent-
punkt nach oben oder nach unten ausschligt. Der Beta-Faktor ist somit ein
Mafd der Volatilitiit eines Titels. Er kann sich im Zeitablauf dndern, doch
wird er auf Basis der laufenden Notierungen getitigter Borsentransaktio-
nen immer wieder neu berechnet. Das Beispiel zeigt, wie aus einer Punkte-
wolke (den getitigten Transaktionen) der Beta-Faktor ermittelt wird:

X-Achse = Verdnderung Deutscher Aktienindex DAX in %
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Regressionsergebnisse: Y = 1.09 X - 0.05
Beta: 1.09
R2:0.58

Der Wert 1.09 aus der Regressionsrechnung ist der Beta-Faktor fir diese Ak-
tie. Er gibt an, daf} die Daimler Benz-Aktie durchschnittlich um 1.09% steigt,
wenn der DAX um 1% steigt, beziehungsweise um ebensoviel fillt, wenn der
DAX um 1% sinkt. Der Regressionskoeffizient R2 ist das Maf} fur die Abbil-
dungsqualitit der Kurve. Ein R2 von +1 oder -1 besagt, daf} die Regressions-
gerade die Punktewolke genau abbildet, ein R2 von Null bedeutet keinerlei
Ubereinstimmung.
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Beta-Faktoren werden nicht nur fiir bérsenkotierte Unternehmen berechnet,
sondern durch die Banken auch zwecks Beurteilung von kleinen und mitt-
leren Unternehmen geschitzt. Diese Betas konnen von Interessierten abge-
fragt werden.

Die Multiplikation des objektiven Marktrisikos mit dem subjektiven Risiko
des Titels plus der risikofreie Zinssatz ergeben die zu erreichende marktge-
rechte Verzinsung des Eigenkapitals nach Ertragsteuern. Im Beispiel ist der
Beta-Faktor mit 1.5 angenommen worden, was eine zu erzielende Eigenkapi-
talverzinsung von 16% ergibt, wenn der risikofreie Zinssatz und das subjekti-
ve Risiko addiert werden.

WACC = Weighted Average Cost of Capital (nach Steuern)

Risikofreier Zinssatz 4.0%
Durchschnittliche Verzinsung

des Aktienmarktest 12.0%

objektives Marktrisiko 8.0%

b-Faktor 1.5%

subjektives Marktrisiko 12.0%
gewichtete

Risikofreier Zinssatz 4.0% ’ . o N
) . . Kapitalanteile 100% | | Zinssatze
Geforderte Eigenkapitalverzinsung  16.0% Eigenkapital 40.0% 6.40%

effektiver Zins fiir zinskostendes Fremdkapital ~ 6.0%
(Ertrag-)Steuersatz 25.0%
Fremdkapitalkosten 4.5%

Fremdkapital 60.0% 2.70%

Kapitalkostensatz WACC 9.10%

Jetzt ist noch die Zinsbelastung fiir das zu verzinsende Fremdkapital zu
berechnen. Dazu geht man von den im Unternehmen wirklich bezahlten
Fremdzinsen aus und berechnet den durchschnittlichen Zinssatz (hier
6%). Dieser ist jedoch noch nach unten zu korrigieren, weil insgesamt eine
Zielgrofie nach Steuern gesucht wird. Da Fremdkapitalzinsen als Aufwand
vor Steuern abgezogen werden kénnen, fithren sie zu einer Steuerersparnis
gegeniiber der Finanzierung mit Eigenkapital. Deshalb wird der Fremdka-
pitalzinssatz um den im Land geltenden Ertragsteuersatz nach unten kor-
rigiert.

Zum Schlufy missen die sich ergebenden Werte fiir Eigenkapital (16%) und
Fremdkapital (4.5%) noch mit dem in der Zukunft vorgesehenen Finanzie-
rungsverhiltnis gewichtet werden.

Der WACC sagt somit aus, zu wieviel Prozenten sich das eingesetzte zinskos-
tende Kapital verzinsen sollte, wenn die Situation im Anlagenmarkt, die steu-
erliche Belastung und die vorgesehene Finanzierungsstruktur fiir ein konkre-
tes Unternehmen zugrundegelegt werden.

— Shareholder Value —Economic Value Added —Kundenwert
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