UNIVERZITET U ISTOČNOM SARAJEVU

FAKULTET POSLOVNE EKONOMIJE U BIJELJINI

NAUČNO-NASTAVNOM VIJEĆU FAKULTETA

Na osnovu odluke Naučno-nastavnog vijeća Fakulteta poslovne ekonomije u Bijeljini, donijete na 81. sjednici održanoj 11.12.2014. godine, imenovana je Komisija za ocjenu master rada pod nazivom“Računovodstveni aspekt prednosti trgovine fjučersima na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine”, kandidata Živane Simić, diplomiranog ekonomiste.
Komisija u sastavu:

1) Prof. dr Spasoje Tuševljak, vanredni profesor, uža naučna oblast finansije, Fakultet poslovne ekonomije Bijeljina, Univerzitet u Istočnom Sarajevu,  predsjednik komisije;

2) Prof. dr Rajko Radović, redovni profesor, uža naučna oblast računovodstvo, Fakultet poslovne ekonomije Bijeljina, Univerzitet u Istočnom Sarajevu, član;

3) Doc. dr Srđan Lalić, docent, uža naučna oblast računovodstvo, Fakultet poslovne ekonomije Bijeljina, Univerzitet u Istočnom Sarajevu, član.
Nakon što su članovi Komisije pročitali master rad, Komisija podnosi Naučno-nastavnom vijeću Fakulteta poslovne ekonomije u Bijeljini sljedeći

IZVJEŠTAJ

1. Osnovni podaci o kandidatu

Kandidat Živana Simić, rođena je 26. septembra 1989. godine u Bijeljini. Osnovnu i srednju školu je završila u Ugljeviku. Nakon završenog srednjeg obrazovanja, školske 2008/09. godine upisuje Fakultet poslovne ekonomije, univerzitet Istočno Sarajevo, 2012. godine odbranom diplomskog rada na temu “Analiza imovinskog položaja preduzeća”, stiče zvanje Diplomirani ekonomista.
Master studije upisuje na Fakultetu poslovne ekonomije u Bijeljini, školske 2012/13. godine, na smijeru Finansije, bankarstvo i osiguranje.
2. Osnovni podaci o master radu

Kandidat je Prijavu teme master rada predao na Fakultetu poslovne ekonomije u Bijeljini 18.02.2014., (broj 116-01/14).

Naučno-nastavno vijeće Fakulteta donijelo je Odluku o odobrenju teme i imenovanju mentora 18.06.2014., (broj 513-02/14).

Kandidat je predao zahtjev za pregled i ocjenu urađenog master rada 24.11.2014. ( broj 952-01/14).

Komisija za master studij Fakulteta je 03.12.2014. godine, pregledala priloženu dokumentaciju i donijela Prijedlog odluke o imenovanju Komisije za pregled, ocjenu i odbranu master rada koja je proslijeđena NNV Fakulteta. (1387-02/14).

Naučno-nastavno vijeće na 81. sjednici održanoj 11.12.2014. godine donijelo je odluku o imenovanju Komisije za pregled, ocjenu i odbranu master rada, Odluka br 1422-02/14.
Master rad pod nazivom “Računovodstveni aspekt prednosti trgovine fjučersima na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine” predstavljen je na 77 strana osnovnog teksta, fonta Arial 12, normalnog proreda. Strukturu rada čini šest dijelova.U radu je predstavljeno 8 grafikona, 1 slika i 8 tabela. Kandidat je pri izradi master rada koristio brojnu domaću i stranu literaturu, koja na adekvatan način obrađuje probleme postavljene istraživanjem. Korišteno je 50 bibliografskih jedinica: 33 knjige i stručnih radova, 4 zakona i 13 internet izvora.

2.1. Predmet i cilj master rada

Kao predmet istraživanja ovog rada kandidat je predstavio računovodstveni tretman fjučersa na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine kao i računovodstveni aspekt prednosti trgovine fjučersima kao značajan preduslov poboljšanju stanja na pomenutom finansijskom tržištu.

Kandidat je utvrdio da su poslednjih decenija tržišta fjučersa postala sve značajnija i da su svojim rastom stavila u drugi plan sva ostala tržišta. Između ostalog da su poslednjih pedesetak godina fjučersi zauzeli svoje mjesto na međunarodnom tržištu i da  su finansijska tržišta, prije svega u SAD, a zatim i u ostalim razvijenim zemljama zapada bila preplavljena ovom novom vrstom hartija od vrijednosti.

Kandidat, imajući u vidu trenutno stanje finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine, konstatovao je da bi se pojavom fjučersa na finansijskom tržištu omogućilo aktivno i promišljeno upravljanje rizikom kako bi finansijski menadžeri i individualni investitori imali na raspolaganju brojne mogućnosti da profil tržišnog rizika svog portfolia promjene veoma brzo i ekonomično.

Cilj ovog istraživanja je bio, da se predoče tekući problemi i negativni efekti koji vladaju na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine te da se iznađu mogućnosti i mjere koje je neophodno primijeniti da bi se poboljšala situacija na tržištu  gdje bi svakako  uvođenje fjučersa u rad finansijskog tržišta bio jedan od najvažnijih koraka.

2.2. Osnovne hipoteze od kojih se polazilo u istraživanju

U vezi sa definisanim predmetom, problemom i ciljem naučnog istraživanja, kandidat je postavio hipotezu rada koja glasi:  uspostavljanje uspješnog funkcionisanja fjučersa na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine temelji se na računovodstvenim aktivnostima (planiranje, kontrola, analiza i izvještavanje).

Pored glavne hipoteze, kandidat je definisao polazne pretpostavke od kojih je pošao u master radu. Polazne pretpostavke (pomoćne hipoteze) glase:

· P.H.1. koristi od uvođenja fjučersa kako za finansijsko tržište tako i za njegove korisnike.

· P.H.2. značaj realizacije transakcija preko klirinške kuće za uspješno obezbjeđenje minimalnog rizika i visoke likvidnosti.
· P.H.3. šta uraditi da bi se obezbjedilo uspješno funkcionisanje finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine.
U cilju provjere definisanih hipoteza, kandidat je pored teorijskog, sproveo i praktično istraživanje, uz pomoć anketnog upitnika, a u cilju dubinske analize funkcionisanja finansijskog tržišta Bosne i Hercegovne, i time ustanovio u kojoj meri se na našim prostorima može očekivati uvođenje fjučersa na tržištu i koje bi sve računovodstvene prednosti proizašle od trgovine istima. 
Na osnovu grafikona, istraživanjem se došlo do zaključka da rezultati potvrđuju postavljenu hipotezu koja glasi: '' uspostavljanje uspješnog funkcionisanja fjučersa na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine temelji se na računovodstvenim aktivnostima (planiranje, kontrola, analiza i izvještavanje)''. Analizirajući sveukupne podatke, do kojih se došlo kako teorijskim, tako i empirijskim istraživanjem, te nakon njihove statističke obrade, u potpunosti se može prihvatiti i glavna hipoteza rada.

2.3. Struktura rada po poglavljima i opis sadržaja master rada

Struktura rada, pod nazivom „Računovodstveni aspekt prednosti trgovine fjučersima na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine“ je predstavljena u četiri međusobno povezana dijela.

UVODNA RAZMATRANJA

1. OSNOVNA OBILJEŽJA FINANSIJSKOG TRŽIŠTA BOSNE I HERCEGOVINE 

1.1. Determinante i elementi finansijskog tržišta

1.2. Zakonska regulative finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine
1.3. Aspekti međunarodnih računovodstvenih standarda
2. RAZVOJ FJUČERSA KAO DERIVATNIH HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

2.1. Pojam i osnovne karakteristike fjučers ugovora

2.2. Vrste fjučers ugovora
2.2.1. Robni fjučersi

2.2.2. Finansijski fjučersi
2.2.3. Devizni fjučersi
2.2.4. Kamatni fjučersi
2.3. Postupak trgovanja sa fjučersima

2.4. Fjučers strategije
2.5. Fjučersi i rizici
3. RAČUNOVODSTVENI TRETMAN FJUČERSA

3.1. Računovodstveni tretman fjučersa u skladu sa MRS 32

3.2. Računovodstveni tretman fjučersa u skladu sa MRS 39
3.3. Specifični problemi računovodstva finansijskih derivata
4. DOPRINOS FJUČERSA RAZVOJU FINANSIJSKOG TRŽIŠTA BOSNE I       HERCEGOVINE

4.1. Strategija razvoja finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine

4.2. Koristi od uvođenja fjučersa na finansijsko tržište Bosne i Hercegovine

5. ZAKLUČAK

6. LITERATURA

APSTRAKT

ABSTRACT

PRILOZI

Sadržaj i struktura rada su u potpunosti opredijeljeni definisanim predmetom, problemom, ciljem i hipotezama istraživanja.
Na početku rada postavljena su „Uvodna razmatranja“, gdje su naznačene naučno-istraživačke metode i postupci koji su korišteni pri izradi rada, definisan je predmet, problem i cilj proučavanja, te glavna i pomoćne hipoteze.
Prvi dio rada se odnosi na osnovna obilježja finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine. U ovom dijelu kandidat najprije ukazuje na značaj poznavanja fjinansijskog tržišta  jer nas svijet finansijskih tržišta okružuje, u njemu živimo i radimo i ima mnogostruke direktne i indirektne posljedice na privatne karijere ljudi, poslovne uspjehe preduzeća, privrede zemalja i sl. U ovom dijelu prikazani su osnovni elementi i determinante finansijskog tržišta kao i funkcionisanje finansijskog tržišta u skladu sa zakonskom regulativom.

Drugi dio rada, pod naslovom „Istorijski razvoj fjučersa kao derivatnih hartija od vrijednosti“ se odnosi na osnovne pojmove vezane za fjučerse, kako su nastali i kako su se razvijali. Za ovaj dio rada može se reći da predstavlja dobar vodič za svakoga ko želi da se upozna sa nastankom i razvojem fjučersa kao derivatnih hartija od vrednosti. Kandidat je konstatovao da je glavni motiv nastanka i korišćenja fjučersa profit, da fjučersi čine finansijska tržišta efikasnijim, da su korisni kako za investitore tako i za rukovodioce preduzeća. Takođe, u ovom dijelu kandidat objašnjava kako se fjučersima trguje i na koji način računovodstvo tretira fjučerse i doprinosi njihovoj sve većoj popularnosti. 

Treći dio rada se odnosi na računovodstveni tretman fjučersa u skladu sa Međunarodnim računovodstveni standardima 32 i 39. Konstatovano je da Međunarodni računovodstveni standardi imaju svrhu svestranijeg, lakšeg i boljeg razumijevanja finansijskih izvještaja uz osnovni cilj da obezbijede podatke i informacije za nesmetano poslovno komuniciranje zainteresovanih subjekata. Kandidat  u ovom dijelu navodi i koji su to specifični problemi sa kojima se susreće računovodstvo finansijskih derivata. Finansijski derivati se primarno koriste za zaštitu od kamatnog rizika, deviznog rizika i rizika promjene cijene robe. Tretman hibridnih hartija od vrijednosti, određivanje kriterijuma zaštite i objelodanjivanje samo su neki od problema sa kojima se susreće računovodstvo finansijskih derivata. 
U četvrtom poglavlju prikazan je način na koji fjučersi doprinose razvoju finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine. Na osnovu istraživanja kandidat je došao do spoznaje da je značajan korak za razvoj finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine kreiranje novih instrumenata a prije svega finansijskih derivata. Kandidat je naveo sve ono što karakteriše trenutno stanje finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine kao i strateške ciljeve na putu razvoja finansijskog tržišta a neki od nih su: makroekonomska stabilnost, konkurentnost, zapošljavanje, održivi razvoj i sl. U ovom dijelu kandidat je takođe definisao i sve koristi od uvođenja fjučersa u rad finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine.

Posljednje peto poglavlje kandidat je rezervisao za sumiranje rezultata istraživanja i izvođenje zaključaka. Konstatovano je da  danas na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine  postoji niz ograničavajućih faktora koji otežavaju razvoj i funkcionisanje tržišta pa i same ekonomije.  Utvrđeno je da finansijsko tržište Bosne i Hercegovine može postići željeni oporavak ukoliko se provedu određeni reformski procesi. Istraživanjem je, pored već navedenog, utvrđeno i da uvođenju fjučersa kao derivatnih hartija od vrijednosti na finansijsko tržište Bosne i Hercegovine važan doprinos može dati računovodstvo putem Međunarodnih računovodstvenih standarda. Takođe, u ovom dijelu su predstavljene i računovodstvene koristi od uvođenja i trgovine fjučersa na finansijsko tržište Bosne i Hercegovine a neke od njih su: zaštita investitora na finansijskom tržištu od nepouzdanih, neadekvatnih, netačnih i nepotpunih informacija, povećanje odgovornosti države za opšti napredak pomoću računovodstvenog tretmana fjučersa, jasnije definisanje primarnih ciljeva upravljanja rizicima i zaštita interesa učesnika na tržištu i dr.

Na kraju rada dat je popis korištene literature i prilozi.
2.4. Ostvareni rezultati istraživanja

Istraživanjem se identifikovalo postojeće stanje finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine kao i preduslovi koje je neophodno ispuniti za uvođenje fjučersa u rad finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine. Bosna i Hercegovina pored iskustva razvijenih zemalja i zemalja iz okruženja kod primjene računovodstveno-finansijskog obuhvata izvedenih vrijednosnih papira treba da obrati pažnju i na osnovne principe i aktivnosti računovodstva finansijskih derivata. Budućnost pripada računovodstvu finansijskih derivata jer će se oni sve više koristiti s obzirom na to da su fleksibilniji i jeftiniji od tradicionalnih finansijskih instrumenata.

Kandidat je utvrdio koristi koje bi uvođenje fjučersa na finansijsko tržište Bosne i Hercegovine imala privredna gazdinstva, industrijski i privredni subjekti, građani kao i samo finansijsko tržište. Istraživanjem su, takođe, identifikovane računovodstvene prednosti trgovine fjučersima na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine.

2.5. Doprinos master rada

Pitanje ravnopravne dostupnosti bitnih informacija investitorima se najčešće postavlja u segmentu direktnog finansiranja na finansijskim tržištima. Ono je od izuzetnog značaja za uspostavljanje povjerenja. Sve informacije koje mogu uticati na cijenu finansijskog instrumenta, u procesu njegovog emitovanja i nakon toga, moraju biti ravnopravno dostupne investicionoj javnosti. 

Otuda ovaj rad upravo pokazuje značaj generisanja svih bitnih  informacija a koje mogu biti korišćene u kreiranju daljeg razvoja finansijskog tržišta Bosne i Hercegovine. Spoznajom mogućnosti koje upotreba fjučersa pruža uz pomoć računovodstva, moguće je ne samo konstatovati stanje u kome se tržište nalazi nego doprinijeti stabilnom i zdravom razvoju i rastu, prepoznatljivom po povećanju obima poslovanja i lakšem i profitabilnijem poslovanju učesnika kroz trgovinu fjučersima.
3. Zaključak i prijedlog

Polazeći od naprijed predstavljenih rezultata istraživanja, Komisija je mišljenja:

· Da je kandidat uradio master rad u skladu sa predmetom i ciljem istraživanja, koji su postavljeni u prijavi teme master rada;

· Da obim i kvalitet master rada odgovara Pravilniku o sticanju naučnog stepena master Fakulteta poslovne ekonomije u Bijeljini, kao i standardima za radove ove vrste;

· Da je kandidat uz upotrebu domaće i inostrane literature, na osnovu prikupljenih istraživačkih podataka i uz adekvatnu primjenu naučnih metoda, pružio odgovore na istraživačka pitanja definisana u predmetu i cilju istraživanja;

· Da je kandidat u master radu potvrdio hipoteze i ciljeve istraživanja definisane u prijavi master rada;

· Da ovaj master rad u svim svojim elementima predstavlja originalno istraživačko djelo.

Komisija je mišljenja, da je master rad kandidata Živane Simić urađen prema odobrenoj prijavi i da pruža doprinos daljem istraživanju u oblasti računovodstva i mjerenju uspješnosti poslovanja finansijskih tržišta. Komisija smatra da su ispunjeni potrebni uslovi i predlaže Naučno-nastavnom vijeću Fakulteta poslovne ekonomije u Bijeljini da odobri javnu odbranu master rada kandidata Živane Simić, pod nazivom „ Računovodstveni aspekt prednosti trgovnine fjučersima na finansijskom tržištu Bosne i Hercegovine“.
Bijeljina, 2015. godine
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1. Prof. dr Spasoje Tuševljak, vanredni profesor, uža naučna oblast finansije, Fakultet poslovne ekonomije Bijeljina, Univerzitet u Istočnom Sarajevu,, predsjednik komisije.
                                                                     ………....…...............…………………………
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