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UvoD

Tema ovog diplomskog rada su metode procjene poslovne vrijednosti
informacijskih i komunikacijskih tehnologija u poslovnim sustavima. Cilj ovog
diplomskog rada je da se Citatelj dodatno educira o poslovnoj vrijednosti te da nauci
neke od metoda procjene poslovne vrijednosti. Unutar diplomskog rada je detaljno
objasnjen VAL IT okvir koji omogucava stvaranje poslovne vrijednosti od ulaganja u

informacijsku tehnologiju.

Prvi dio diplomskog rada se odnosi na objasnjenje pojma poslovne vrijednosti,
njezine povijesti i prikaz raznih definicija poslovne vrijednosti unutar informacijske
tehnologije. Unutar poglavlja se navode klju¢ne komponente poslovne vrijednosti kao

i strategije s kojim se poslovna vrijednost moze maksimizirati.

Drugi dio diplomskog rada se odnosi na financije unutar informacijske i
komunikacijske tehnologije. Objasnjen je sam pojam financije, njezina povijesna
interakcija s informacijskom i komunikacijskoj tehnologijom, utjecaj ICT tehnologije na

financijski razvoj i razlozi zbog kojih se uopce provodi financijska analiza.

Treéi dio diplomskog rada se odnosi na intelektualni kapital. Tu se detaljnije

opisuju njegove komponente, a to su ljudski, strukturni i relacijski kapital.

Cetvrti dio diplomskog rada se odnosi na metode procjene poslovne vrijednosti
informacijske i komunikacijske tehnologije, a u ovom radu su detaljnije objasnjenje
neto sadasnja vrijednost, interna stopa povrata, povrat ulaganja, ekonomska dodana

vrijednost i ukupan troSak vlasnistva.

U petom dijelu se prikazuje koju metodu procjenu ¢e najprije odabrati financijski

direktori, a koju izvrdni direktor tvrtke.

U posljednjem dijelu je objasnjen VAL IT okvir, sinergijski odnos s COBIT-om,

njegove domene, model zrelosti i prikazane su prednosti koriStenja tog okvira.



1. POSLOVNA VRIJEDNOST INFORMACIJSKIH I
KOMUNIKACIISKIH TEHNOLOGIJA U POSLOVNIM
SUSTAVIMA

Pojam vrijednosti IT poslovanja se poCeo upotrebljavati pretezno u 1990-im i
postojao je niz istrazivanja koja su analizirala odnos izmedu IT-a i uspjeSnosti tvrtke.
Mnogi znanstvenici su prihvatili da IT donosi konkurentske dobitke, ubrzava poslovne
transakcije, poveCava zadovoljstvo kupaca, pruza vrhunsku kvalitetu i dovodi do

poboljSane profitabilnosti.

U ranim fazama pocetka od 1990. godine se definicija poslovne vrijednosti
informacijske i komunikacijske tehnologije uglavnom temeljila na financijskoj koristi ili
prihodu poduzeca. Bila je usredotoena na maksimizaciju profita ili ekonomski
doprinos IT-a. Od 1993. do 1995. se koncept pomaknuo prema izvedbi IT odjela i
poslovanja. lIstrazivanje iz 1995. godine se moze smatrati velikim pomakom u
razmi$ljanju o poslovnoj vrijednosti informacijske i komunikacijske tehnologije koje se
pomaknulo prema cjelokupnoj organizaciji izvodenja. 1z te ideje se nastavila razvijati
organizacijska perspektiva, unoSenje pojmova odrzive vrijednosti, organizacijske
ucinkovitosti i konkurentnosti. Sljedeci razvoj koncepta se vidi u istrazivanju iz 2008.
godine gdje su proSirili ideju s ogranienih financijskih vrijednosti na druge srednje
(npr. izvedba poslovnog procesa) i afektivne (npr. zadovoljstvo) vrijednosti
organizacije. Nedavne definicije se temelje na cjelokupnoj organizacijskoj uspjesnosti
ukljuCujuci opipljive i nematerijalne koristi, a ne isklju€ivo povecanje prihoda ste€enog
putem informacijske i komunikacijske tehnologije. Schryen (2013) poslovnu vrijednost
sazima kao utjecaj IT-a na viSedimenzionalni ucinak i sposobnosti organizacije. U

tablici 1. su prikazane detaljnije definicije svakog autora od 1991. do 2015. te godine.



Tablica 1. Definicija poslovne vrijednosti IT-a
Preuzeto sa:
https://researcharchive.vuw.ac.nz/xmlui/bitstream/handle/10063/6 18 1/thesis.pdf?sequence=

1
Author ‘ Defines IT business value as

Phase 1

Banker and Kauffman (1991)

Economc contribution that IT can make to
the management's goal of  profit

maximisation

Berger (1992)

Strategic value

Phase 2

Katz (1993)

Performance of the IT department and the

impact of IT

Konsynski (1993)

Service to the business

Kauffman (1993)

Value IT adds to business

Hitt and Brynjolfsson (1994)

Ability of IT to gain competitive advantage

Jordan (1995)

An economic measure of IT investment in
relation to productivity usually at the

organisational level

Mukhopadhyay (1995)

Impact of IT on business performance

Strassmann (1997)

Value added as equal to revenue minus

purchases

Phase 3

Cronk and Fitzgerald (1999)

The sustainable value added to the
business by IT (IS), either collectively or by
individual systems, considered from an
organisational perspective, relative to the

resources expenditure required

Tallon, Kemerer and Gurbaxani (2000)

Contribution of IT to firm performance

Kohil & Deveraj (2003)

Ability of IT to enable improved
organisational efficiency and

competitiveness

Brynjolfsson and Hitt (2003)

Impact of IT on positive performance of the

firm

Melville et al. (2004)

Organisational performance impacts of
information  technology at both the

intermediate  process level and the




organisation-wide level, comprising both

efficiency impacts and competitive impacts

Phase 4

Kohli & Grover (2008) Relationship between IT and firm value

whether financial, intermediate or affective

Prasad (2008) Tangible and intangible benefits gained
through IT investments

Barua et al. (2010) Financial and non-financial value generated
through IT investments

Schryen (2013) The impact of investments in particular IS
assets on the multidimensional performance
and capabilities of economic entities at
various levels, complemented by the
ultimate meaning of performance in the

economic environment

Afflerbach (2015) The decision-makers’ mental interpretation

of IT performance impacts (perceived

business value of IT)

Evolucija definicije poslovne vrijednosti informacijske i komunikacijske tehnologije
poslovanja prikazuje da se temelji na organizacijskoj uspjeSnosti pod tri teme, a to su
financijske koristi, u€inkovitost i konkurentnost i nematerijalne koristi. S obzirom na
razne definicije koje su dali razni istrazivaci, IT poslovna vrijednost se smatra
utjecajem IT-a na ukupni organizacijski ucinak. Neovisno o tome je li izvedba

financijska ili nefinancijska te je li materijalne ili nematerijalne prirode.

1.1. OPCENITO O POSLOVNOJ VRIJEDNOSTI

Poslovna vrijednost je procijenjeno zdravlje i dobrobit poduze¢a gdje se mjere
konkretni i apstraktni elementi kao Sto su primjerice komunalna vrijednost, nov€ana
imovina, vrijednost zaposlenika, kupaca, dobavlja¢a i drustvena vrijednost. Mjerenja
se razlikuju izmedu organizacija i odjela, a bitha su jer daju predodzbu o poslovnoj
vrijednosti tvrtke. U informacijskoj i komunikacijskoj tehnologiji poslovna vrijednost se

moze mijeriti elementima kao $to su upotrebljivost, performanse i sigurnost.
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Poslovna vrijednost tvrtke je vrlo vazna za njezin uspjeh i kao poduzeca i kao
Clana odredene industrije. U mnogim poduzeéima postoje odvojeni odjeli koji rade
zajedno kako bi time povecali vrijednost i osigurali veci uspjeh tvrtke. Poslovnoj
vrijednosti tvrtke mogu doprinijeti odjeli i organizacije informacijske i komunikacijske
tehnologije s analizom komponenti odjela kako bi se pojednostavilo poslovanje u
cjelini. Odredivanje poslovne vrijednosti moze pomoci tvrtki da odredi prilike i
oportunitetne troSkove prilikom planiranja buduceg rasta, a pomaze i u ispunjavanju
industrijskih standarda. PomaZze tvrtkama da analiziraju svoje snage i slabosti kako bi
postavile i postigle cilieve te kako bi se poboljSala cjelokupna funkcija, stopa

zadovoljstva kupaca i proces isporuke proizvoda.

Vrijednost u informacijskom i komunikacijskom poduzecéu se stvara na dva
razliCita nacina preko vrijednosti imovine i poslovne vrijednosti. Vrijednost imovine
predstavlja hardver i softver koji odrzavaju poslovanje operativnim. Poslovna
vrijednost je ukupni utjecaj na poslovni model i pruzanje usluga. Ona sluzi kao
dodatak dioniCarima kako bi dobili bolju sliku stvarne vrijednosti organizacije.
Vrijednost imovine se moze lako definirati, a poslovna vrijednost je apstraktnija pa ju
je iz tog razloga poduzecima teZe razumijeti. Na slici 1. se moze vidjeti kako graficki

izgledaju vrijednost imovine i poslovna vrijednost.



Resource
policy

Operational
excellence

Security
resilience

Core business Value-in-use

S Investment Business value from IT is of an
p"orltles economic and/or strategic nature,
has difference facets depending
on business priorities

Metrics vary in accordance with
business context

Business units own IT projects and
value created

Operational
planning

Innovation
Asset value

Includes hardware and
software, IT
organizations

. Transformation
processes and skills

Source: CIGREF, McKinsey analysis reproduction

Slika 1: Stvaranje vrijednosti u ICT: vrijednost imovine i poslovna vrijednost
Preuzeto sa: https://www.bmc.com/blogs/business-value-it/

1.2. KLJUCNE KOMPONENTE POSLOVNE VRIJEDNOSTI

U svakom poslu postoje kljuéne komponente poslovne vrijednosti, a koje
vrijede takoder i za informacijsko i komunikacijsko okruzenje. To su povecanje
prihoda, profitabilnost, zadovoljstvo potroSaca, odredivanje trziSnog udjela i
izdvajanje od konkurencije. Profitabilnost i prihodi se odnose na zaradu koja je
dobivena od usluga tvrtke i analiza za mjerenje financijskoj uspjeha tvrtke.
Zadovoljstvo potroSata predstavlja zadovoljstvo klijenta s uslugama ili proizvodima
tvrtke, ali i spremnost potroSaca da se vrati kao kupac. TrziSni udio predstavlja prihod
tvrtke u usporedbi s prihodom cijele industrije, a njegovo stjecanje je pokazatelj je li

tvrtka nadmasila konkurente.

Osim glavnih komponenti za odredivanje poslovne vrijednosti, postoje dodatne
komponente koje se koriste za mjerenje vrijednosti u informacijskoj i komunikacijskoj
tehnologiji. Dodatne komponente su upotrebljivost, funkcionalnost, sigurnost,

performanse, agilnost i pouzdanost.

Upotrebljivost mjeri u€inkovitost mreza, softvera, web-mjesta, uredaja i ukupnu
kvalitetu korisni¢kog iskustva prilikom interakcije s tim proizvodima. Funkcionalnost

se odnosi na sposobnost proizvoda da obavlja posao koji mu je namijenjen.
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Sigurnost u informacijskoj i komunikacijskoj tehnologiji se odnosi na zastitu resursa
tvrtke i korisnika kao Sto su primjerice podaci, mreze, raCunala i druge osjetljive
informacije od napada, oSte¢enja i neovlastenog pristupa. Performanse oznacavaju
uCinkovitost rada koji obavlja odredeni sustav, program ili aplikacija koji se mjeri s
preciznoS¢u, brzinom i izvedbom. AgilnoS¢u se mijeri sposobnost informacijske i
komunikacijske tehnologije tvrtke ili odjela da odgovori na vanjske poticaje kao $to su
pritisak na promjenu i sposobnost stvaranja novih prilika i odgovora na njih.
Pouzdanost oznaCava onaj proizvod koji rutinski obavlja odredene funkcije bez
pogreSaka ili prekida koje bi utjecale na korisni¢ko iskustvo ili sposobnost da se

ispravno koristi proizvod.

1.3. STRATEGIJE ZA MAKSIMIZIRANJE IT POSLOVNE VRIJEDNOSTI

Prva strategija je povecanje prihoda. IT organizacija moze povecati prihod
stvaranjem novih mogucnosti i poboljSanjem funkcija ve¢ postojec¢ih usluga. Drugi
nacin povecanja prihoda je zadovoljiti zahtjeve trziSta i stvoriti ili povecati potroSacku
vrijednost razumijevanjem potreba kupaca te prilagodavanjem usluga da se
zadovolje te potrebe. Povecanju prihoda moze pomoci i smanjenje operativnih
troSkova. Primjeri tog smanjenja su preispitivanje dobavljaca, ograniavanje otpada,

koriStenje poslovnih aplikacija za poboljSanje procesa i sli¢no.

Druga strategija je imati jasnu viziju. Vizija tvrtke predstavlja ono Sto se tvrtka
nada da Ce postici. I1zjava o viziji Cesto ukljuCuje jasne vrijednosti ili uvjerenja. Ukoliko
se ima jasna vizija smjera i vrijednosti tvrtke, to znatno olak8ava planiranje
buduénosti i kreiranje poslovnih procesa koji izravno utjeCu i mjere napredak
poslovnih ciljeva. Prilikom izrade izjave o viziji, dobro je koristiti neke smjernice kao

8to su da izjava bude sazeta, razumljiva, konkretna i relevantna za trziste.

Treéa strategija je kreiranje ciljeva tvrtke. Cilj osigurava da svi zaposlenici
imaju zajednic¢ku ambiciju. Kratkoroéni i dugorocni ciljevi moraju biti jasni, dostizni i
usmjereni na zaposlenike. Neki od primjera ciljeva su izgradnja usluga za korisnike,
povecéanje trziSnog udjela, povecanje dobiti, itd. Ciljevi mogu posluziti kao
motivacijski alat za zaposlenika na nacin da zaposlenik vidi kako njegov rad utjeCe na

cijelu tvrtku.



Cetvrtka strategija je suradnja s vie odjela tvrtke. Da bi se poslovna vrijednost
povecala, potrebno je da unutar tog procesa sudjeluje viSe odjela, a ne samo IT
odjel. Otvorena suradnja u cijeloj tvrtki moze poboljSati i pojednostaviti poslovanje te

osigurati da svi odjeli rade na zajednickom cilju.

Peta strategija je prilagodba. Ona je potrebna jer se tehnologija industrije brzo
razvija. Ukoliko se tvrtka brzo prilagodava promjenama, onda ce zadrzati ili
eventualno povecati svoju poslovnu vrijednost. S brzom prilagodbom tvrtka moze
dobiti prednost u odnosu na konkurente te time povecati trziSni udio. Promjena se
moze dogoditi unutar tvrtke, stoga je vazno interno se prilagoditi kako bi poslovanje
funkcioniralo. Neki od primjera internih promjena su promjene u upravljanju,

proracunu, projektnih ciljeva i rokova.



2. FINANCIJE U INFORMACIISKOJ | KOMUNIKACIISKOJ
TEHNOLOGIJI

2.1. POVIJEST INTERAKCIJA IZMEDU FINANCIJA | INFORMACIJSKE
| KOMUNIKACIJSKE TEHNOLOGIJE

Financije omogucuju da novac putuje od jedne osobe do druge osobe kroz
vrijeme i prostor, raspodjeljuje resurse, restrukturira rizik i osigurava sredstva za
namirenje. Tokom povijesti su ljudi razvili financijske tehnologije kako bi iskoristili
najsuvremenije informacijske i komunikacijske tehnologije dostupne u to vrijeme kako
bi se prkosili gravitaciji koja ograniCava dinamiku i kooperativho koristenje

raspoloZzivih resursa.

Najraniji sustav pisanja koji je poznat kao klinasto pismo koje su izumili
Sumerani prije otprilike 5000 godina se moze smatrati prvim primjerom interakcije
izmedu evolucije financija i informacijske i komunikacijske tehnologije. Znanstvenici

vjeruju da se geneza klinastog pisma moze pronaci u racunovodstvu.

Veli€ina gradova je rasla i drustvo je postajalo sve kompliciranije, a glinene
ploCe su dozZivjele znac€ajnu inovaciju. Ugradili su apstraktni brojevni sustav s kojim
se omogucila znaCajna apstrakcija podataka koji su se mogli prenijeti koriStenjem

tableta iste veliine.

Izum tiskarskog stroja u 15. stolje¢u od strane Johannesa Gutenberga je imao
dugotrajan ucinak u promicanju interakcije izmedu evolucije financija i informacijske i
komunikacijske tehnologije na globalnoj razini. Jedan od glavnih utjecaja novog

tiskarskog procesa bio je da rasiri znanje iz financija.

Mjerenje utjecaja informacijske i komunikacijske tehnologije na ukupnu
produktivnost je izazovan zadatak za ekonomiste i kreatore politike. Robert Solow
(1987) navodi kako se moze vidjeti kompjutersko doba posvuda osim u statistici
produktivnosti. Kasnije je ekonomist Jeremiah Dittmar (2011) pruzio dokaze Kkoji
pokazuju kako je tiskara doprinijela produktivnosti pojedinim gradovima. Pokazao je
da gradovi u kojima su bile tiskare su imali ubrzan gospodarski rast. U Nizozemskoj

su gradovi usvojili tiskarski stroj mnogo brze u odnosu na ostale zemlje, a to je



rezultiralo sve vec¢im bogatstvom nizozemskih gradova. Do sredine 17. stoljeca je

grad Amsterdam postao srediste medunarodnih financija i trgovine.

Jos jedna klju¢na interakcija izmedu informacijske i komunikacijske tehnologije
i financija je tiskarski stroj za novine Kkoji je postao vazan put prijenosa za
pravovremenu distribuciju informacija potrebnih za aktivno trgovanje dionicama i

mnogim robama.

2.2. UTJECAJ INFORMACIJSKE | KOMUNIKACIJSKE TEHNOLOGIJE
NA FINANCIJISKI RAZVOJ

Posljednjih godina informacijska i komunikacijska tehnologija je postala
nedosljiedan dio konvencionalnih sustava u smislu poboljSanja ucinkovitosti
financijskih sustava. Mnoge razviene zemlje poboljSavaju informacijsku i
komunikacijsku tehnologiju, poslovnu inteligenciju i poslovna istraZivanja strateskih
trgovina drugih zemalja. Informacijska i komunikacijska tehnologija se odnose na niz
IT tehnologija koje se bave elektroni¢kim informacijama i upravljaju njima. Pojava
sektora informacijske i komunikacijske tehnologije je omogudila viSe aspekata
poslovanja poduzeca koji su u moguénosti obavljati interakciju i poslovne aktivnosti
putem svojih digitalnih mreza. ICT znacCajno rjeSava problem vezan uz vremenska
ograni¢enja i udaljenost te povecanje ucinkovitosti aktivnosti unutar financijskog i

gospodarskog poslovanja.

Elektronicke financije su postale jedan od najvaznijih instrumenata za
odrzavanje ucinkovite interne kontrole nad financijskih izvjeStavanjem i koriStenjem
suvremenih financijskih aplikacija koje dovode do povecanja konkurentnosti unutar
komunikacijskoj sektora. Globalni rast sektora ICT-a je rezultirao time da sve zemlje

razmotre njegove uzroke, a ponajvise u smislu financijskih primjena.

Mnoga istrazivanja su pokazala pozitivnu korelaciju izmedu KkoriStenja
elektroni¢kih aplikacija i financijskog rasta. UoCena je pozitivha korelacija izmedu
ekonomskog razvoja zemlje i mobilnog koriStenja telefona. Pruzanje e-informacija
omogucuje smanjenje fluktuacija cijena uz istovremeno potporu gospodarskim

sektorima.
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Donner (2006) istiCe da ICT prvenstveno pridonosi gospodarskom i
drustvenom razvoju, a takoder ima i veliki utjecaj na poboljSanje stope zaposlenosti i
produktivnosti. PoboljSanje razine tehnologije za 10 % ¢e dovesti do 0,75 smanjenja

postotka nezaposlenosti i 1,02 povecanja udjela BDP-a.

ICT sektor je vazan jer pridonosi smanjenju troSkova usluga financijskog
posredovanja, ukljuujuci poslovne banke i mikro-financiranje institucija. ICT sektor
olakSava poslovanje poslovnicama banka s poveéanjem njihove fleksibilnosti
poslovanja kao i otkrivanje bankovnog rizika Cime bi se osigurao siguran rad
bankarskog sektora. Takoder omogucuje poboljSano prikupljanje informacija koje se
mogu koristiti za odredivanje kreditne sposobnosti podnositelja zahtjeva €ime se

olakSavaju depoziti.

Zemlje sve viSe pronalaze nacine za poboljSanje financijske integracije i ICT-a
kao Sto su primjerice mobilne financijske usluge. Operacije ICT-a povecavaju brzinu i
toCnost elektroniCke aktivnosti u drustvu. Ucinkovitost ICT-a procesa pridonosi

smanjenju troSkova 5to moze povecati produktivnost telekomunikacijskog sektora.

Financijsko trzite je primjer globalnog trzista koje djeluje putem interneta. Bez
informacijske tehnologije ne bi financijska trziSta mogla konkurirati globalnom
razvoju, a financijske tvrtke ne bi mogle kontinuirano opstati u drustvu. ICT stvara
elektroniCki sustav pohrane koji pomaze u zastiti evidencije tvrtke. Internet je alat
informacijske i komunikacijske tehnologije koji moze pohraniti mnostvo informacija u
glavne analize, tehnologije, programe i Iljudske resurse. Informacijske i
komunikacijske tehnologije postaju dostupne u sustavima internetskog bankarstva,
pruzajuéi usluge internetskog bankarstva, usluge e-bankarstva i bankarstvo usluge
internetskim tvrtkama. E-operacije Cesto ukljuCuju tehnoloski napredak kao Sto je
smanjenje transakcijskih troskova, Sirenje pristupa, u€inkovitiji sustavi i tehnologije za

poboljSanje prikupljanja informacija o kupcima.

Elektroni¢ka trgovina je postala vazan poslovni pojam u posljednjih nekoliko
godina koja pomaze u povecanju koriStenja ICT-a radi pojednostavljenja radnih
postupaka. Pametni telefoni su takoder imali zna¢ajan utjecaj na razvoj ICT sektora,

a kroz njih se sada provode mnoge financijske transakcije.
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2.3. RAZLOZI ZBOG KOJIH SE PROVODI FINANCIISKA ANALIZA

Jedan od razloga za provodenje financijske analize je taj Sto ljudi Cesto
provode previSe vremena usredotoCujuci se na cijenu softverskih projekata, ali ne i
na maksimiziranje koristi. Na primjer, mnogi softverski projekti isporucuju novi sustav
B koji bi trebao zamijeniti stari sustav A. Mnogi tehnicki voditelji projekata se previse
usredotoCuju na pokretanje sustava B. Kada se taj sustav pokrene, postoje dva
sustava i dvostruki troSkovi za odrzavanje. Prednosti pocinju u trenutku kada se
netko prebaci sa sustava A i prestane obavljati odrzavanje i raskine ugovor za njega.
Provodenje financijske analize bi trebalo jasno prikazati projektnom timu kako se

moze staviti ve€i naglasak na ove korake za stvaranje novca.

Drugi razlog za izradu financijske analize se odnosi na opseg i kraj projekta.
Mnogi softverski projekti imaju fazu izrade gdje se stvaraju troSkovi nakon ¢ega slijedi
faza zarade u kojoj isporuceni sustav generira prihod ili Stedi troSkove. Primjerice da
postoji projekt koji ima dvogodisnju fazu izrade, nakon Cega slijedi trogodisnja faza
zaradivanja. Knjiga o upravljanju softverskim projektima ¢e to obicno tretirati kao
dvogodisnji projekt jer su posljednje tri godine u osnovi neupravljane i prepustene
klijentu. Financijska analiza jasno pokazuje da se zapravo radi o petogodiSnjem

projektu gdje se u posljednje tri godine moZze zaraditi puno novaca.
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3. INTELEKTUALNI KAPITAL

Intelektualni kapital je jedan od glavnih utjecajnih Cimbenika za razvoj, uspjeh i
konkurentnost poduzeca. On je predmet istrazivanja u nekoliko disciplina kao $to su
menadZzment, financije, upravljanje ljudskim resursima, pravo, marketing,
informacijske tehnologije, raCunovodstvo, itd. Postoji niz razli€itih definicija kojim se

definira pojam intelektualni kapital.

Jedna od najCedc¢ih nacina definiranja intelektualnog kapitala ga opisuje u
smislu stvaranja vrijednosti, ali i razvoja i jaCanja konkurentnosti poduzeca.
Intelektualni kapital je koncept sazetog, strukturiranog znanja i kompetencija
utemeljenih na odnosima s potencijalnim razvojem i stvaranjem vrijednosti. Svaka
komponenta od intelektualnog kapitala ima vaznu i strateSku ulogu u stvaranju
vrijednosti i uspjehu poslovanja. Bez obzira na razliCite definicije i klasifikacije
intelektualnog kapitala, vecina klasifikacija prikazuje intelektualni kapital kroz tri

komponente, a to su ljudski, strukturni i relacijski kapital.

Ljudski kapital se smatra pokretacem intelektualnog kapitala koji predstavija
cjelokupni raspon individualnog i kolektivnog znanja i obrazovanja, kompetencija i
vjestina, ali i druge individualne karakteristike poput motiviranosti i kreativnosti
zaposlenika. Zaposlenici nisu ljudski kapital, ali oni to postaju kada transformiraju
svoje znanje, vjestine i individualne karakteristike u radnje uskladene s poslovanjem
strategije. Na taj nacin pridonose istovremeno stvaranju materijalnih i nematerijalnih
vrijednosti u poslovnom subjektu. Individualne karakteristike se mogu promatrati kao
podkomponente ljudskog kapitala, a njihov medusobni odnos i djelovanje doprinose

strukturi, zna€aju, uspjehu i ljudskom kapitalu.

Strukturni kapital se obi¢no smatra ljudskim kapitalom infrastrukture potpore,
ali i kao op¢e materijalno i nematerijalno poslovanje poduzeéa koje olak$ava
poslovne procese. Stewart objasnjava strukturni kapital kao tehnologiju, priruénike,
mreze, procese i njihove opise koji omoguéavaju pohranjivanje znanja i
kompetencija. Postoji niz podkomponenti strukturnog kapitala kao Sto su patenti,
licence, baze podataka, korisne ideje, sustav, procesi, strategije, poslovna politika,
itd.
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Podkomponente relacijskog kapitala podrazumijevaju poslovne mreze,
prodaju, marketing i distribucijske mreze, elektroniCke mreze, odnose s klijentima,
dobavljaima i distributerima, poslovne interesne grupe, brendove, korporativni imidz,
sposobnost privlatenja kupaca, potroSaca, odnose i komunikaciju sa sadasnjim i

buducéim potroSacima s ciliem postizanja zadovoljstva i lojalnosti.

Na temelju razlicitih klasifikacija podkomponenti intelektualnog kapitala se IT
podkomponenta smatra sastavnim dijelom gotovo svake Klasifikacije strukturnog
kapitala. Davenport i Prusak (1998) intelektualni kapital promatraju u kontekstu
tehnologije, tehnoloske promjene i drugih aspekata koji se odnose na upraviljanje
informacijskom tehnologijom. IT infrastruktura omogucuje brz i lak pristup vanjskim
izvorima znanja i komunikacijskim kanalima s partnerskim organizacijama €ime se
povecava poslovna ucinkovitost i inovativnost. To dovodi do veze izmedu relacijskog
kapitala i IT-a kao dijela strukturnog kapitala. IT poveCava mogucénost za
meduljudsku interakciju Sto implicira da ljudski dodir treba dodati nekim IT alatima.
Namece se zaklju€ak da je IT dio strukturnog kapitala koji utjeCe na ljudski, relacijski i

strukturni kapital.
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4. METODE PROCJENE POSLOVNE VRIJEDNOSTI

4.1. NETO SADASNJA VRIJEDNOST (NPV)

Poduzeca se moraju pridrzavati odgovarajucih postupaka kada se poduzimaju
dugoroCna ulaganja da bi se osigurala predvidena isplata vrijedna alokacije resursa.
Bitno je imati dobru primjenu odgovarajuc¢ih modela donoSenja odluka pri analizi
troSkova i koristi dugoroCnih planova ulaganja. Odrzivost kapitalnih ulaganja se moze

utvrditi metodom neto sadasnje vrijednosti.

Neto sadasnja vrijednost (eng. net present value) je metoda kapitalnog
proraCuna za usporedbu troSkova i koristi od predlozenih ulaganja ili projekata.
Izraun NPV se dobije na nadin da se oduzme sadasnja vrijednost troSkova projekata
od njegove sadasSnje vrijednosti koristi. NPV nastoji identificirati najizvodljivije
mogucnosti ulaganja usporeduju¢i ih sa sadasnjom vrijednosti buduénih nov€anih
tokova projekata. Ona se fokusira na maksimiziranje bogatstva za vlasnike poduzeca

ili dionic¢are.

Metoda neto sadasnje vrijednosti daje jasne kriterije za odabir ili odbijanje
investicijskih projekata. Projekti koji imaju pozitivan NPV se klasificiraju za odabir jer
njihove koristi premasuju troskove. Investicije donose nulti NPV u slu€aju kada imaju
jednake koristi i troSkove. Poduzeca tada imaju fleksibilnost da prihvate ili odbiju
takva ulaganja. Negativan NPV predstavlja ulaganja koja stvaraju gubitke i koja se

moraju u potpunosti izbjegavati.

Metoda NPV koristi sloZzenu stopu povrata ili faktor sadaSnje vrijednosti
kamata za diskontiranje buducéih nov€anih tokova ulaganja i obracun vremenske
vrijednosti novca. PVIF! pretvara vrijednost buduéih novéanih tokova projekta u
danasnju ekvivalentnu vrijednost. Postaje lakSe utvrditi oportunitetni troSak odnosno
posljedice odustajanja od alternativnog ulaganja nakon $to se utvrdi vremenska

vrijednost novca.

Ova metoda omogucuje malim poduzecima da se prilagode izazovima rada s
ograni¢enim financijskim sredstvima. MozZe se Koristiti za rangiranje konkurentskih

ulaganja kako bi se odredila ona koja spadaju u proracunske granice poslovanja.

1 Present value interest factor (PVIF) je formula koja se koristi za procjenu trenutne vrijednosti novéanog iznosa
koji ¢e se primiti za neki buduci datum.
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4.1.1. PREDNOSTI | NEDOSTACI METODE NPV

Jedna od prednosti koriStenja neto sadasnje vrijednosti je da se uzima u obzir
koncept vremenske vrijednosti novca odnosno da dolar danas vrijedi viSe od

sutrasnjeg dolara zbog svoje sposobnosti zarade.

Druga prednost je da metoda NPV omogucuje poduzecCima proces donoSenja
odluka. Pomaze u procjeni projekata iste veliCine te u prepoznavanju je li odredena

investicija profitabilna ili gubitnicka.

Nedostatak cjelokupnog izraCunavanja neto sadasnje vrijednosti po€iva na
diskontiranju buducih novCanih tokova na njihovu sadasnju vrijednost koristeci
traZenu stopu povrata. Problem je Sto ne postoje smjernice za odredivanje ove stope.
Ta vrijednost je prepustena diskreciji tvrtke, a mogu postojati i slu€ajevi gdje je NPV

netoCan zbog pogresne stope prinosa.

Drugi nedostatak NPV-a je Sto se ne moze Koristiti za usporedbu projekata
razli¢itin veli€ina. NPV je apsolutna brojka, a ne postotak. NPV vecih projekata je

neizbjezno veci od projekata manje veli€ine.

Treci nedostatak je Sto NPV uzima u obzir samo novc€ane priljeve i odljeve
odredenog projekta. Ne uzima u obzir skrivene troSkove, nepovratne troSkove ili
druge nastale preliminarne troSkove o konkretnom projektu. 1z tog razloga

profitabilnost projekta moguce da nece biti vrlo to¢na.

4.1.2. 1IZRACUN NPV-A ZA VIJETNAMSKO PRIHVACANJE ICT-A ZA
GOSPODARSKI RAZVOJ

Studija sluaja Vijetnamsko prihva¢anje ICT-a za gospodarski razvoj pruza
scenarij evaluacije i donoSenja odluka u podrucju tehnologije i operacija. DotiCe se i

poslovnih tema kao S$to su ponuda vrijednosti i tehnologija.

Vijetnam je ostvario ekonomske dobitke u razdoblju od tri desetlje¢a iza 1986-
te godine. Prije toga socijalisticko gospodarstvo zemlje nije bilo u stanju istisnuti

siromastvo koje je mucilo zemlju nakon Vijetnamskog rata. Medutim nakon toga je
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Vijetnam dozivio dugi niz godina kontinuiranog rasta. Glavna zna€ajka gospodarskog

razvoja zemlje je bio njezin naglasak na informacijskim i raCunalnim tehnologijama.

NPV = Net Cash In Flowt1 / (1+r)t1 + Net Cash In Flowt2 / (1+r)t2 + ... Net Cash In Flowtn / (1+1)tn
Less Net Cash Out Flowt0 / (1+1)t0

Slika 2: Formula za izra¢un NPV
Preuzeto sa: https://oakspringuniversity.com/frontpage/npvcase/19709-vietnam-s-vietham

Na slici 2 mozemo vidjeti formulu za izraCunavanje neto sada$nje vrijednosti.
Oznaka t predstavlja vremenski period koji ¢e u sljedeéim primjerima biti izraZen u
godinama. Oznaka r predstavlja diskontnu stopu ili povrat koji bi se mogao zaraditi
koriStenjem druge sigurne ponude kao Sto je fiksni depozit ili stopa trezorskih
obveznica. Neto novc€ani priljev oznacava Sto ¢e tvrtka dobiti svake godine, a neto

novc¢ani tok ono $to tvrtka treba u pocetku uloZiti u projekt.

Postoje Cetiri koraka pri izraCunavanju neto sadasnje vrijednosti. U prvom
koraku je potrebno shvatiti prirodu projekta i izracunati nov€ani tok za svaku godinu.
U drugom koraku je potrebno diskontirati taj nov€ani tok na temelju diskontne stope.
U tre¢cem koraku se dodaje sav diskontirani novC€ani tok, a u Cetvrtom se odabire

projekt.

IzraCun neto sadasnje vrijednosti sa slike 3 s diskontom od 6 % iznosi
2627675 (12651241 — 10023566). Izolirano broj NPV ne znaci puno, ali kada se stavi
u pravi kontekst onda je to jedna od najboljih metoda za procjenu. Na slici 3 je

vremenski period izrazen u godinama od nulte sve do Cetvrte.
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Years

Year 0

Year 1

Year 2

Year 3

Year 4

TOTAL

Cash Flow

(10023566)

3457045

3954271

3938848

3236307

Net Cash Flow

-10023566

-6566521

-2612250

1326598

4562905

Cumulative

Cash Flow

3457045

7411316

11350164

14586471

14586471

Discount
Rate
@6%

0.9434

0.89

0.8396

0.7921

Discounted
Cash Flows

3261363

3519287

3307133

2563458

12651241

Slika 3: Izradunavanje neto sadasnje vrijednosti od 6 % za vijetnamsko prihvacanje ICT-a za
ekonomski razvoj: studija sluaja uspjeh i buduci izazovi
Preuzeto sa: https://oakspringuniversity.com/frontpage/npvcase/19709-vietnam-s-vietham

U sljede¢em primjeru na slici 4 je prikazan izraCun neto sadasnje vrijednosti
od 15 % koji je nakon Cetiri godine iznosio 412783 (10436349 — 10023566). Rizik je

daleko veci od 6 %. U stabilnoj industriji sa slabom konkurencijom diskontna stopa od

15 % moze biti

Years

Year 0
Year 1
Year 2
Year 3

Year 4

TOTAL

dobro mijerilo.

Cash Flow

(10023566)

3457045

3954271

3938848

3236307

Net Cash Flow

-10023566

-6566521

-2612250

1326598

4562905

Cumulative

Cash Flow

3457045

7411316

11350164

14586471

Discount
Rate
@15 %

0.8696

0.7561

0.6575

0.5718

Discounted
Cash Flows

3006126

2989997

2589856

1850369

10436349

Slika 4: Izracunavanje neto sadasnje vrijednosti od 15 % za vijetnamsko prihvacanje ICT-a
za ekonomski razvoj: studija slucaja uspjeh i buduci izazovi
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Ukoliko unutar industrije postoji visoka komponenta rizika, onda bi trebalo ici
na jo$ viSu diskontnu stopu. U ovom primjeru bi se trebalo i¢i na diskontnu stopu od
20 %. Kod diskontne stope od 20% bi NPV bio negativan odnosno bio bi -539090
(9488557 — 10027647). Projekt se ne moze odabrati ako makro i mikro ¢imbenici ne
dopustaju financijskim menadzerima Vijethama u Vijetnamu da diskontiraju novc¢ani

tok uz niZe diskontne stope kao sto je 15%.

Postoje neki kriteriji prihnvacanja projekta na temelju neto sadasnje vrijednosti,
a navest Ce se najjednostavniji pristup. Ako investicijski projekt vijethamskog
Vijetnama ima vrijednost NPV vec¢u od nule, onda financijski menadzeri u
vijetnamskom Vijetnamu mogu prihvatiti projekt ili u suprothom odbiti projekt. To
znacCi da Ce projekt dati veci povrat tijekom odredenog vremenskog razdoblja od bilo
koje druge alternativne strategije ulaganja. U teoriji ako financijski menadzeri u
vijethamskom Vijethamu ispravno odaberu trazenu stopu povrata ili diskontnu stopu,
onda bi se cijena dionica vijethamskog Vijetnama trebala promijeniti za isti iznos
NPV-a. Medutim u stvarnom Zivotu se zna da cijene dionica odrazavaju razne druge
Cimbenike koji su povezani s makro i mikro okruzenjem. Prihvacanje projekta s nultim

NPV-om bi trebalo rezultirati stagniranjem cijene dionice.

4.2. INTERNA STOPA POVRATA (IRR)

Ulaganja u informacijsku i komunikacijsku tehnologiju mogu dovesti do
zamjene ICT opreme za druge oblike kapitala i rada te mozZe generirati znatan povrat
za tvrtke koje ulazu u ICT. U ovom slu€aju to bi se trebalo odraziti na internu stopu
povrata (IRR) poduzeca i razliku izmedu poduzeca. Razlika u povratu koja je vodena
razlikom u ICT kapitalu nastaje samo u kratkom roku u neuravnotezenom okruzeniju.
Bitno je napomenuti da nemaju sve tvrtke isti pristup ICT-u zbog kreditnog
ogranienja ili ograniCenja ponude, a postoje i tvrtke koje nisu u potpunosti svjesne
prednosti ICT kapitala. Ako poduzeca donose neodgovarajuce odluke o ulaganju
zbog nesavrienosti informacija, onda moze do¢i do povrata ispod normalnog.
Prosjeéni prinosi za poduzeta s visokom ICT kapitalom ne smiju biti vec¢i od

poduzeca s niskim ICT kapitalom.
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Interna stopa povrata (eng. internal rate of return) je godiSnja stopa rasta za
koju se oCekuje da ¢e generirati ulaganje. RaCuna se Koristeci isti koncept kao neto
sadasnja vrijednost, ali NPV postavlja na nulu. Stoga interna stopa povrata je
diskontna stopa koja Cini neto sadasnju vrijednost projekta nultom. Pocetno nov€ano
ulaganje za pocetno razdoblje biti ¢e jednako sadasnjoj vrijednosti budu¢ih novcanih

tokova tog ulaganja.

Za mjerenje povrata od ulaganja u informacijsku i komunikacijsku tehnologiju,
interna stopa povrata je definirana kao logaritam prihoda minus varijabilni troSkovi §to
je podieljeno s agregatom kapitala. Interna stopa povrata (IRR) je mjera
profitabilnosti poduzec¢a i mjera toka izvedba po konstrukciji. Kako bi se objasnio
utjecaj ICT na IRR, cjelokupni kapital tvrtke je podijeljen na ICT kapital i ne ICT
kapital. IRR se regresira na konstantan pojam, agregatni kapitalni intenzitet, omjer
ICT kapitala prema ukupnom kapitalu i omjer ne ICT kapitala prema ukupnom
kapitalu. Nakon $to se utvrdi interna stopa povrata, onda se usporeduje s granicnom
stopom ili troSkom kapitala tvrtke. Ako je IRR vedi ili jednak troSku kapitala, tvrtka ce
prihvatiti projekt kao dobru investiciju. Ako je IRR nizi od stope prepreka, tada ce

projekt biti odbijen.

4.2.1. INTERNA STOPA POVRATA UNUTAR ULAGANJA U ICT KAPITAL
PODUZECA U ISTOCNOJ AFRICI

Na slici 5 se nalazi tablica koja unutar drugog stupca daje procijenjene
rezultate za jednadzZbu i unutar treCeg stupca daje varijantu jednadzbe koja kontrolira
industriju i ostale karakteristike. Procijenjeni koeficijenti su stabilni u obje jednadzbe.
Interna stopa povrata je pretezno odredena omjerom kapitalne proizvodnje s
koeficijentom koji je blizu 1 u oba slu€aja. S obzirom na podatke iz tablice sa slike 5
se moze zakljuciti da utjecaj ICT kapitala kao proporcija ukupnog kapitala na IRR nije
znacajan. Donosi se zaklju¢ak da u ovom slucaju ulaganje u ICT ne dovodi do vecih
prinosa. IRR je pod utjecajem karakteristika industrije pozitivho utjeCe ako poduzece
pripada sektoru turizma. Omjer kapitalne proizvodnje i intenzitet rada su relativho
niski u turistickom sektoru pa je IRR uglavnhom odreden troSkovima ostalih ulaznim
podacima. Kada se podaci ograni¢ene na sektor tekstila, koeficijent koji je oznacen s

In se mijenja, ali nema promjene u razini znacajnosti pa In ostaje beznacajan. Ako bi
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se podaci ograniCili samo na sektor turizma ili na Keniju ili samo na Tanzaniju,

koeficijent

In se mijenja respektivnho, zadrzavaju¢i razinu znacajnosti
nepromijenjenom u svim slucajevima.
Regressors Coefficients
In(K/Y) 1.0073 1.0840
(0.0640)** (0.0721)%*
In(ICT/K) 0.0235 0.0257
(0.0528) (0.0597)
In(EQ/K) —0.2111 —0.1332
(0.3027) (0.3034)
Dummy for textile sector —0.2528
(0.2449)
Dummy for Tourism sector 0.5664
(0.2843)*
Dummy for Kenya —0.0123
(0.1040)
Dummy for Location —0.0572
(0.2628)
Constant —1.2458 —1.3989
(0.2651)** (0.4182)**
Observations 163 163
R-squared 0.615 0.634
D-W 2.104 1.917

Slika 5: Zavisna varijabla: interna stopa povrata, metoda: OLS?

4.2.2. PREDNOSTI | NEDOSTACI KORISTENJA INTERNE STOPE POVRATA

Interna stopa povrata se mjeri izraGunom kamatne stope po kojoj je sadasnja

vrijednost buducih tokova jednaka potrebnom kapitalnom ulaganju. Prednost je u

tome Sto se uzima u obzir vremenski raspored novcanih tokova u svim buduéim

godinama i iz tog razloga se svakom nov€anom toku daje jednaka teZina koriStenjem

vremenske vrijednosti novca.

Interna stopa povrata je mjera koja se lako izraCunava i pruza jednostavan

nacin za usporedbu vrijednosti razli€itih projekata koji se razmatraju. IRR svakom

vlasniku malog poduzec¢a pruza brzu sliku o tome koji bi kapitalni projekti pruzili

najveci potencijalni nov€ani tok. Moze se koristiti u proracunske svrhe kao $to je brza

2 OLS - linearna metoda najmanjih kvadrata koja sluZi za procjenu nepoznatih parametara unutar linearnog
regresijskog modela
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slika potencijalne vrijednosti ili uStede pri kupnji nove opreme za razliku od popravka

stare opreme.

U analizi kapitalnog proraCuna, stopa prepreka ili troSak kapitala je potrebna
stopa povrata po kojoj investitori pristaju financirati projekt. Kod metode interne stope
povrata se ne zahtijeva stopa prepreke €ime se smanjuje rizik odredivanja pogresne

stope. Mogu se odabrati projekti gdje IRR premasuje procijenjeni troSak kapitala.

Nedostatak koriStenja IRR metode je Sto ne uzima u obzir veli€inu projekta pri
usporedbi projekata. NovC€ani tokovi se jednostavno usporeduju s iznosom kapitalnih
izdataka koji generiraju te novCane tokove. To je problematicno kada dva projekta
zahtijevaju znacajno razli€itu koli€inu kapitalnih izdataka, ali manji projekt vraca veci
IRR.

Metoda IRR se bavi projiciranim nov€anim tokovima generiranim injekcijom
kapitala i zanemaruje potencijale buduce troSkove koji mogu utjecati na dobit.
Primjerice ako se razmislja o ulaganju u kamione, buduci troSkovi goriva i odrzavanja
mogli bi utjecati na dobit jer cijene goriva variraju i zahtjevi za odrzavanjem se

mijenjaju.

IRR daje implicitnu pretpostavku da se ti nov€ani tokovi mogu reinvestirati po
istoj stopi kao IRR. Ta pretpostavka nije prakticna jer je IRR ponekad vrlo visok broj,
a moguénosti koje donose takav povrat opcenito nisu dostupne ili znacajno

ogranicene.

4.3. POVRAT ULAGANJA (ROI)

Analiza povrata ulaganja (eng. return on investment) je mocan alat za
mjerenje koristi neto financijskih sredstava od ulaganja. Koriste ga poslovno
orijentirane organizacije kada procjenjuju gdje ¢e potroSiti svoje resurse. To je

vjerojatno najpopularnija metrika za usporedivanje privlacnosti jedne IT investicije od

22



druge. Povrat ulaganja je klju¢na metrika koju koriste CIO3-vi za pomo¢ u

kvantificiranju potencijala za uspjeh informati¢kog ili poslovnog projekta.

ROI se koristi kako bi osigurao racionalnost za buduca ulaganja i odluke o
akviziciji, odredio prioritete ili opravdao projekt, olakdao informirani izbor o tome s
kojim projektima nastaviti. Njime se procjenjuje postojeéi sustav i procjena nakon
provedbe projekta, olakSava informirana odluka u procesu evaluacije postojecih
projekta, upravlja ucinkom poslovnih jedinica i evaluacijom pojedinacnih menadzera

u decentraliziranim tvrtkama.

Slika 6 predstavlja tablicu koja se sastoji od dva stupca, a to su ROI koji se
koristi za osobno ulaganja i ROI koji se koristi za informacijski sustav. Kod osobnog
ulaganja koristi se pravi novac, a kod informacijskoj sustava ROl &esto nije u
dolarima. Kod osobnog ulaganja je neograniCen raspon ulaganja, a kod
informacijskog sustava razinu ulaganja odreduje informacijski sustav. U
informacijskom sustavu se ne moze ocjenijivati na temelju jednog kriterija dok osobno

ulaganje ima jedinstveni kriterij, a to je stopa dobi.

3 Chief information officer (CIO) — izvr3ni direktor tvrtke odgovoran za upravljanje, implementaciju i
upotrebljivost informacijskih i racunalnih tehnologija
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ROI of Personal Investing ROI of Information Systems

It is about real money — both what | putin | Only for Traditional ROl — dollars are real.

the bank and what | get back as a return. | Often — ROI is not about dollars, it's about
“nanoutopians”

Practically unbounded range of Level of investments is determined by the IS

investments. It can $1 or $10 Million. type.

E.g. the highest ROl is demonstrated by a
website (html page). It's impossible to invest
$10 Million in it. By the same token, if you
have only $10 you cannot invest in the ERP
system.

It is after the fact calculations... Mostly includes predictions...

Single criteria — rate of profit (profitability). | Cannot be evaluated based on a single criteria
Nothing else matters... (about nothing...). | (with few exception).

Slika 6: Usporedba koristenja ROl za osobno ulaganje i informacijski sustav
Preuzeto sa: P. Andru, A. Botchkarev: The use of Return on Investment (ROI) in the
Performance Measurement and Evaluation of Information Systems, Canada, 2011

ROI mijeri u€inkovitost ulaganja u IT operacije, projekte i nove tehnologije, prati
povrate koji se dobivaju u odnosu na svaki dolar koji je ulozen i pokriva Sirok raspon
mjerenja. IT je bitan dio svake organizacije pa samim time je bitno da ne radi Stetu
financijskom zdravlju tvrtke. IT izraun ROIl-a je da se prihodi oduzmu od troSkova
ulaganja $to se onda podijeli s troSkovima ulaganja te pomnozi s 100. Cilj je imati §to

veci postotak ROI-a.

4.3.1. PREDNOSTI METODE ROI

Jedna od prednosti koristenja metode ROl je bolja mjera profitabilnosti.
Povezuje neto prihod s ulaganjima u diviziju dajuci bolju mjeru profitabilnosti divizije.
Time se osigurava da se imovina stjeCe samo kada je sigurno da ¢e dati povrat u
skladu s politikom organizacije. Glavni fokus metode povrata ulaganja je potrebna
razina ulaganja. Za poslovnu jedinicu u odredenom trenutku postoji optimalna razina

ulaganja u svaku imovinu koja pomaze maksimiziranju zarade. Analiza troSkova i
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koristi pomaze menadZerima da saznaju stopu povrata koja se moze ocekivati od
razliitih investicijskih prijedloga. Time se omogucéuje da odaberu ulaganje koje ¢e

poboljsati u€inak divizije i koriStenje postojecih ulaganja.

Druga prednost je postizanje podudarnosti cilja. Povrat na investiciju
osigurava podudarnost ciljeva izmedu razli€itih odjela i tvrtka. Pri svakom povecanju
povrata na investiciju odjela, donijeti ¢e se poboljSanje ukupnog povrata na investiciju

cijele organizacije.

Treéa prednost je komparativna analiza koja pomaze ROI u usporedbi izmedu
razli€itih poslovnih jedinica u smislu profitabilnosti i iskoriStenosti imovine. Koristi se
za usporedbe medu tvrtkama, ali pod uvjetom da su poduzeca usporedive veliCine i
iste industrije. ROl je dobra mijera jer se lako moze usporediti s povezanim

troSkovima kapitala za odlu€ivanje o odabiru moguénosti ulaganja.

Cetvrta prednost je uéinak odjela ulaganja. Povrat na investiciju je znagajan u
mjerenju uspjesnosti investicijskoj odjela koji se fokusira na ostvarivanje maksimalne
dobiti i donoSenje odgovarajucih odluka u vezi sa stjecanjem i otudenjem kapitalne

imovine.

Peta prednost je Sto ROI je ujedno i pokazatelj ostalih sastojaka izvedbe. ROI
ukljuCuje i druge aspekte uspjesnosti poslovne jedinice. Bolji ROl prikazuje da
investicijski centar ima zadovoljavajuée rezultate u drugim podrucjima djelovanja kao

Sto su upravljanje troSkovima, strategija prodaje cijene, itd.

Sesta prednost je uskladivanje s radunovodstvenim mjerenjima. ROI se temelii
na financijskim raCunovodstvenim mjerenjima. Svi brojevi potrebni za izracun ROI su
lako dostupni u financijskim izvjeStajima pripremljenim u konvencionalnom

raéunovodstvenom sustavu.

4.3.2. NEDOSTACI METODE ROI

Jedan od nedostataka metode ROI je teSko pronalaZenje zadovoljavajucih
definicija dobiti i ulaganja. Dobit ima mnogo pojmova kao Sto su dobit prije kamate i
poreza, dobit nakon kamate i poreza, dobit nakon odbitka svih dodijeljenih fiksnih

troSkova. lzraz ulaganje takoder moze imati mnoge konotacije kao Sto su bruto ili
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neto knjigovodstvena vrijednost, povijesni ili tekuéi troSak imovine, imovina

ukljuc€ujuéi ili isklju€ujuéi nematerijalnu imovinu.

Drugi nedostatak je Sto usporeduju¢i ROI razli€itin tvrtki, potrebno je da
poduzeca koriste slicne raCunovodstvene politike i metode u pogledu vrednovanja

dugotrajne imovine, zaliha, raspodjele rezijskih troskova, itd.

Treéi nedostatak je Sto ROl moze utjecati na upravitelja odjela da odabere
samo ulaganja s visokim stopama povrata. Upravitelj odjela moze odbiti ulaganja
koja bi smanjila ROl odjela, ali bi povecala vrijednost poslovanja. Drugi odjel moze
uloziti raspoloziva sredstva u projekt koji bi mogao poboljSati njegov postojec¢i ROI, ali
koji nece pridonijeti poduzecu u cjelini. Ove vrste odluka mogu poremetiti ukupnu
raspodjelu resursa poduzeéa i motivirati menadzZera na manja ulaganja kako bi

oCuvao postojeci ROI.

Cetvrti nedostatak je $to ROl daje fokus na kratkoroéne rezultate i
profitabilnost, a time se zanemaruje dugoro¢ni fokus na profitabilnost. ROI uzima u
obzir prihode i troSkove tekuceg razdoblja te ne obra¢a paznju na one izdatke i
ulaganja koji ¢e povecati dugoro¢nost profitabilnosti poslovne jedinice. MenadzZeri
koji koriste ROI mogu smanijiti potroSnju na obuku zaposlenika, oglasavanje,
istrazivanje i razvoj s ciliem poboljSanja ROI-a, poboljSanje produktivnosti. Medutim

ove odluke mogu negativno utjecati na dugoro€nost profitabilnosti.

Peti nedostatak je $to menadzeri investicijskih centara mogu utjecati na ROI
promjenom raCunovodstvenih politika, tretiranjem odredenih stavki kao prihoda ili
kapitala, odredivanjem veli€ine ulaganja ili imovine. Ponekad menadZeri mogu
smanjiti bazu ulaganja ukidanjem starih strojeva koji i dalje ostvaruju pozitivan povrat,

ali maniji od ostalih.

4.3.3. OGRANICENJA METODE ROI

Neka od ograni€enja su $to se analiza povrata ulaganja ne uklju€uje sredstva
za ocjenjivanje projekata na temelju isplativosti potrebnih bruto ulaganja. ROI nema
sredstva za uskladivanje sa strategijama poslovanja organizacije i uskladenosti s

propisima. To je financijska mjera koja je usmjerena iskljuCivo na profitabilnost. Ne
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govori niSta o ucinkovitosti sustava npr. koliko je sustav dobar u onome Sto bi trebao

raditi.

4.4, EKONOMSKA DODANA VRIJEDNOST (EVA)

Ekonomska dodana vrijednost (eng. Economic Value Added) se izraCunava
uzimanjem neto operativhe dobiti nakon oporezivanja i oduzimanjem naknade za
kapital koji se koristi za proizvodnju te dobiti. EVA se mozZe poboljSati generiranjem
vise dobiti s istim kapitalom ili proizvodnjom iste razine dobiti koriste¢i manje
kapitalnih resursa. Njezina shaga je u tome Sto usmjerava pozornost donositelja
odluka na stvari koje povecavaju vrijednost za dioniCare kao Sto su povecanje

prodaje, smanjenje troSkova i bolje upravljanje imovinom.

Od 1995. do 2001. godine je tvrtka Manitowoc generirala 164 milijuna dolara
ekonomske vrijednosti za dioni€are $to je pratilo stalno rastucu cijenu dionica. Svako
ulaganje podlijeZze unaprijed internoj naplati kapitala. Time se smanjuju ocekivani

povrati i trezvenost u investicijske rasprave i odluke.

Prema nedavnom istrazivanju koje je proveo CFO Research (istrazivacki odjel
Casopisa CFO), svaki treéi financijski menadzer koristi ekonomsku dodanu vrijednost
kako bi mu pomoglo u donoSenju odluka o ulaganju u tehnologiju. 15 % koristi EVA

kao svoju primarnu financijsku metriku za ocjenjivanje IT projekata.

Ukoliko tvrtka nije implementirala ekonomsku dodanu vrijednost kao
korporativni sustav mjerenja performansi, onda se ona mozZe Koristiti kao alat za
procjenu ulaganja u tehnologiju. Prilikom procjene ulaganja je potrebno procijeniti
promjenu ekonomske dodane vrijednosti koja bi nastala pri odobravanju kapitalnog
ulaganja od strane uprave. Stoga je potrebno napraviti jednostavne, ali razumne
pretpostavke o neto dobiti i trosku kapitala. Utjecaj predlozenog ulaganja na EVA

trebao bi reéi o tome dodaje li ulaganje ili uniStava vrijednost dioniCara.

4.4.1. 1ZRACUN EVA
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EVA se izraCunava tako da se neto operativni dobitak nakon oporezivanja
oduzme od umnoska kapitala i troSka kapitala. S obzirom na to da nema cistog neto
operativnog dobitka nakon oporezivanja iz IT ulaganja, izraCun mora imati
modificirani oblik za IT prijedloge. Primjerice, analiza troSkova i koristi otkriva da ce
ulaganje u softver i hardver od 50 000 dolara vratiti 8 000 dolara neto koristi nakon
odbitka troSkova. ROI je 16 %. U slu€aju da je troSak kapitala za tvrtku 12 dolara,
onda EVA iznosi 2 000 dolara. Ta se brojka dobila na nacin da se 8 000 dolara

oduzelo od umnoska 50 000 dolara i 12 posto.

Postoji jednostavniji nacin izraCuna ekonomske dodane vrijednosti, a to je da
se u ovom primjeru odbije 12 % cijene kapitala od 16 %, a zatim se pomnozi s
ukupnim ulaganjem. Dakle dobijemo umnozak 4 posto i 50 000 dolara, a rezultat
dode isto 2 000 dolara.

MoZe se dogoditi da EVA bude negativna, ali da postoje uvjerljivi razlozi za
kapitalno ulaganje. To je bio slu¢aj s Manitowoc-ovim ulaganjem u PeopleSoft HR
sustav. Pecquex (2003) je rekao da se tvrtka udvostrucila tijekom posljednje dvije
godine kupnjom nekoliko stranih tvrtki. Provjerio je brojke i vidio da ¢e EVA vrlo rano
biti u minusu, ali je Manitowoc nastavio sa svojim ulaganjem jer se EVA pomaknula
za 150 % nakon $to su pocetni troSkovi eliminirani, a osnovna sredstva amortizirana.
Rana negativna EVA ne zna€i da se od projekta treba automatski odustati. Nizak
pocCetni rezultat je u redu sve dok je trend pozitivan. Temeljni princip EVA je da se
njezina vaznost ne odrazava u jednom proracunu u odredenom vremenu, vec je cilj

da ona raste iz mjeseca u mjesec ili iz fiskalne godine u fiskalnu godinu.
4.5. UKUPNI TROSAK VLASNISTVA (TCO)

Analiza ukupnog troska vlasnistva (eng. Total Cost of Ownership) je klju¢na za
ispitivanje financijskoj u€inka implementacije novih tehnologija u poslovanju. Unutar
informacijske tehnologije procjena TCO pruza Siru sliku na ulaganje i vrijednost
proizvoda tijekom njegovog Zzivotnog vijeka. Kako bi se dobro procijenio povrat
ulaganja potrebno je identificirati ukupnu vrijednost ulaganja. Nazalost ona se Cesto

zna zanemariti ili podcijeniti.

TCO je kupovna cijena imovine ili proizvoda kojoj se dodaju troSkovi rada.

Analiza ukupnog troSka vlasniStva pomaze tvrtkama odrediti razliku izmedu
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kratkoroCnih (kupovna cijena) i dugoroCnih (ukupni troSak vlasniStva) troSkova
proizvoda ili sustava. On takoder pomaze u donoSenju informirane odluke o kupnji pri
odabiru pravog dobavljaca. Ako je ukupni troSak vlasniStva nizi, onda ¢e dugorocno

nuditi bolju vrijednost.

TCO analiza pomaze u razumijevanju neizravnih troSkova (npr. odrzavanje,
podrSka, naknada za licencu) koji bi se zbrajali tijekom zivotnog ciklusa proizvoda.
Poduzecéa koriste TCO kako bi analizirali odrzivost potencijalnih poslovnih dogovora
ili kupnju na duzi rok. S ovom analizom se dobiva uvid koje bi rijeSenje donijelo
pozitivan ROI i nadopunilo poslovni rast. Ova analiza pomaze da osoba bude

spremna na neocekivana financijska iznenadenja.

Unutar informacijske tehnologije se ukupni troSak vlasniStva definira kao
sveobuhvatna procjena informacijske tehnologije ili drugih troSkova izvan granica
poduze¢a unutar odredenog vremena. TCO za IT ukljuCuje nabavu hardvera i
softvera, upravljanje i podrSku, komunikaciju, troSkove krajnjih korisnika i
oportunitetne troSkove zastoja, obuku i druge gubitke u produktivnosti. Komponente
TCO se mogu razlikovati ovisno o industriji i poslovnim potrebama, ali je za analizu
TCO potrebno ukljuciti odredene komponente: troSkovi akvizicije, operativni troSkovi i

troskovi resursa.

TroSkovi akvizicije su troSkovi softvera ili aplikacije koji ukljuCuju softverske
licence ili naknade za pretplatu te troSkove instalacije i obuke zaposlenika. Operativni
troSkovi su troskovi koji se ponavljaju tijekom Zivotnog vijeka softvera, a ukljuuju
postavljanje, odrZavanje, aZuriranje proizvoda, stalnu obuku sa svakim azuriranjem
softvera, usluge podrSke i sigurnost softvera. Unutar troSkova resursa je stru¢no
osoblje ili strunjaci za pokretanje softvera i interni tehnicari ili konzultanti trece

strane za upravljanje softverom.

Odnos TCO i zivotnog ciklusa tehnologije je manje istrazeno podrucje. Na slici
7 se vidi oCekivani odnos izmedu ukupne vrijednosti vlasniStva i Zivotnog ciklusa
tehnologije. U mladim godinama znanje i koriStenje tehnologije su manje razvijeni, a
to rezultira relativno visokim TCO. Ako se tehnologija razvije u industrijski standard,
onda TCO pada kako tehnologija sazrijeva. Na kraju svog Zivotnog ciklusa upotreba

tehnologije ¢e opasti, a ukupni troSkovi vlasniStva ¢e porasti kao rezultat oskudice
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resursa. Primjer tog Zivotnog ciklusa je uspon MS-DOS-a i njegova zamjena MS-

Windows-om kao standardnim operativnim sustavom za osobna racunala.

TCO

> Time

Slika 7: Ocekivani odnos izmedu TCO i Zivotnog ciklusa tehnologije

Bitno je napomenuti da TCO ne izrazava vrijednost, ve¢ izrazava troSak. Taj
troSak odrazava izazov IT ucinkovitosti koji je jedan od najvaznijih izazova za CIO i IT
rukovoditelje. TCO sam po sebi nema vrijednost, ali pad TCO-a ima. Ulaganja u IT
koja rezultiraju ve¢om IT ucinkovitosti pridonose nizem TCO-u upravljanih IT sustava

ili komponenti.

5. KORISTENJE METODE PROCJENE UNUTAR INFORMACIJSKE
| KOMUNIKACIJSKE TEHNOLOGIJE

Nekoliko istrazivanja ukazuju da je zabrinjavajuce pitanje mjerenja koristi od
ulaganja unutar IT organizacija, a mjerenje IT prednosti i vrijednosti se navodi kao
jedno od najvaznijih pitanja. Na temelju istraZivanja promjenjive uloge financijskih
rukovoditelja u vezi s informacijskom i komunikacijskom tehnologijom se mozZe
zakljuciti da financijski direktori koriste tipi€ne financijske metode za procjenu
ulaganja u IT. ViSe od 86 % od 288 financijskih direktora koristi tradicionalne metode

proracuna kapitala kao $to su povrat ulaganja, razdoblje povrata (Pay-back period),
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interna stopa povrata i ekonomsku dodanu vrijednost kao Sto se moze vidjeti na slici

7.

Return on Investmeant

g

Pay-back period

Internal Rate of Return

%]

l'..'I'II
o
]

Economic Value Added

Other . 5

No measurement 14

%

Slika 8: Koristenje metoda procjene ulaganja od strane financijskih direktora
Preuzeto sa: https://academic-publishing.org/index.php/ejise/article/view/323/286%2019

Od 456 CIO-va i viSih IT menadzera, koji su sudjelovali u istrazivanju, je samo
18 % njih navelo povrat ulaganja (ROI) kao financijsku metodu, a nesto viSe njih od
30 % je odabralo metodu ukupnu cijenu vlasnistva (TCO). Na slici 8 se moze vidjeti
da kod CIO pri samom vrhu su ucinci ulaganja kao $to su smanjenje troSkova i

povecéanje produktivnosti.
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6. VAL IT

6.1. OPCENITO O VALIT

VAL IT okvir je sveobuhvatan organizacijski okvir koji omogucuje stvaranje
poslovne vrijednosti od ulaganja u informacijsku tehnologiju. On integrira skup
prakti¢nih i dokazanih nacela upravljanja, procesa, praksi, podrSke i smjernice koje
pomazu odborima, timovima izvrSne uprave i drugim celnicima poduzeca da
optimiziraju ostvarenje vrijednosti iz IT ulaganja. Dizajniran je da se uskladi s

COBIT#-om te da ga nadopuni.

VAL IT pruza izravnu podrsku rukovoditeljima na svim razinama upravljanja u
poslovanju i u organizaciji informacijske tehnologije. PodrSka se pruza od glavnog
izvrSnog direktora i drugih Celnika sve do menadzera i administratora koji su izravno

ukljuc€eni u odabir, nabavu, razvoj, implementaciju i pogodnosti procesa realizacije.

Glavni zadatak VAL IT okvira je donijeti vrijednost iz velikog razmjera
ulaganja. Istrazivanja pokazuju da to nije lagan zadatak. U istrazivanju koje je 2002.
godine proveo Gartner se naznacilo da samo 20 % svih rashoda se rasipa na
informacijsku tehnologiju. 1z drugog istrazivanja Standish Group (2006) je utvrdila da
samo 35 % svih IT projekata uspije. World IT Service Alliance S(WITSA, 2010)
predvida da su ukupna ulaganja u informacijsku i komunikacijsku tehnologiju
dosegnula 4 000 milijardi dolara. 1z toga se moZze zakljuciti koliko je vazno imati okvir

koji ¢e smanijiti uniStavanje vrijednosti vezane uz IT ulaganja.

VAL IT se sastoji od mnogo nacela koji podupiru cilj poduzeca, a to je
stvaranje vrijednosti iz informacijske tehnologije ulaganja. Postoji 20 procesa u
skladu s tim principima. Jedan od procesa je proces PM2 koji odreduje dostupnost i

izvore sredstava.

4 COBIT (Control Objectives for Information and Related Technologies) je okvir upravljanja IT-om za tvrtke koje
Zele implementirati, pratiti i poboljsati najbolje prakse upravljanja IT-om. On se moZe implementirati u bilo
kojoj organizaciji iz bilo koje industrije kako bi se osigurala kvaliteta, kontrola i pouzdanost informacijskih
tehnologija.

5 WITSA (World Information Technology and Services Alliance) je udruga iz industrije informacijske i
komunikacijske tehnologije iz cijelog svijeta. Grupacija tvrdi da svojim globalnim ¢lanstvom predstavlja preko

informacijske i komunikacijske tehnologije.
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6.2. SINERGIJSKI ODNOS VAL IT I COBIT

Uz podrsku medunarodno priznatog skupa struCnjaka za upravijanje
informacijama, kontrolu, sigurnost i reviziju, IT Governance Institute 8(ITGI) je
posvetio veliku paznju dizajnu VAL IT okviru kako bi osigurao da zajedno s COBIT
osigurava poslovnim i IT donositeliima odluka sveobuhvatan okvir za stvaranje

vrijednosti od pruzanja visokokvalitetnih IT usluga.

Postoje Cetiri temeljna IT pitanja vezana uz upravljanje koja se mogu vidjeti na
slici 10, a to su strateSko pitanje, pitanje vrijednosti, pitanje arhitekture i pitanje
isporuke. VAL IT pomaze rukovoditeljima da se usredotoCe na strateSko pitanje npr.
,Radimo li prave stvari?“ i pitanje vrijednosti npr. ,Imamo li koristi?“. S druge strane
COBIT razmatra pitanje arhitekture npr. ,Radimo li ih na pravi nacin?“ i pitanje

isporuke.

Are we Are we
doing getting
the right
things?

doing them getting
the right them done
way? well?

Slika 10: Odnos izmedu VAL IT-ai COBIT-a
Preuzeto sa: https://allthatsaidisred.wordpress.com/2011/12/13/val-it-get-it-right/

U procesu stvaranja vrijednosti COBIT doprinosi dobrim praksama za IT
odnosno funkcionalnosti, a VAL IT doprinosi kroz dobre prakse za postizanje
rezultata poduzeéa za pracéenje, optimizaciju, mjerenje financijske i nefinancijske
vrijednosti. VAL IT pruza perspektivu stvaranja poslovne vrijednosti na razini
poduzeéa. COBIT nadopunjuje VAL IT fokusiraju¢i se na ulogu funkcije u radu s

drugim poslovnim funkcijama za isporuku i upravljanje IT sposobnostima koje ¢e

5T Governance Institute (ITGI) je ogranak ISACA, neovisne, neprofitne, globalne udruge koja se bavi razvojem,
usvajanjem, koristenjem znanja i praksi globalno prihvacenog informacijskoj sustava.
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koristiti za stvaranje vrijednosti iz informacijske tehnologije. Vrijednost se moze
razlikovati unutar razliCitih vrsta poduzeca. U trgovackim poduzeéima se vrijednost
promatra kao povecanje dobiti i moze se mjeriti. U javhom sektoru vrijednost je vece
slozenosti i ¢esto nefinancijske prirode. VAL IT okvir definira vrijednost kao ukupnu
neto korist tijekom cijelog Zivotnog ciklusa povezanih troskova, prilagodenih riziku i
vremenu za vrijednost novca. Primjenjujuci nacela, procese i prakse iz VAL IT-a,
poduze¢a mogu posti¢i viSu razinu poslovanja vrijednosti. Donositelji odluka ce
povecati razumijevanje prirode vrijednosti i nacCina kako se ona stvara. Bitno je
razumjeti da IT nije sam po sebi cilj, nego metoda koja otkljuCava pozitivhe poslovne

rezultate.

Stvaranje vrijednosti uz pomoc¢ informacijske tehnologije nije lagan zadatak, a
poduzeca mogu pokazivati razliCite simptome. TipiCni izazovi u stvaranju vrijednosti
su problemi u pruzanju tehnicke mogucnosti, ograni¢eno ili nikakvo razumijevanje IT
troSkova, komunikacijske praznine izmedu IT funkcije i poslovanja, propitkivanje

vrijednosti IT-a i neuspjeh velikih ulaganja.

6.3. VAL IT DOMENE

Unutar VAL IT okvira postoje tri domene, a to su upravljanje vrijednoScu,
upravljanje portfeljem i upravljanje investicijama. Unutar svake domene postoje
principi koje domene moraju primjenjivati. Svaka domena ima odredeni broj procesa,

cilj, ulaz, izlaz i procesnu metriku.

Odnos izmedu VAL IT domena i njihovih procesa je prikazan na slici 11 gdje
se mogu vidjeti svi procesi koji se nalaze unutar odredene domene. Moze se vidjeti
da procesi koji se nalaze unutar domene upravljanja vrijednosti su uspostavljanje
vodstva, uskladivanje i integriranje vrijednosti upravljanja s poduzeéem financijskog
planiranja, definiranje i implementacija procesa, uspostavljanje u€inkovitog pracenja
upravljanja, definiranje karakteristika portfelja i kontinuirano usavrSavanje prakse
upravljanja vrijednoScu. Neki od procesa koji se nalaze unutar upravljanja portfeljem
su uspostavljanje strateSkog smjera i cilja, procjena i odabir programa za
financiranje, odredivanje izvora sredstava, upravljanje dostupnoscu ljudskih resursa,

itd. Neki od procesa koji se nalaze unutar upravljanja investicijama su razvijanje i
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ocjenjivanje pocCetnog programa poslovnog slucaja,

razvoj

azuriranje poslovnog slucaja, pokretanje i upravljanje programom, itd.

Value Governance (VG)

Establish informed and
committed leadership.

Define and
implement processes.

Align and integrate value
management with enterprise
financial planning.

Establish effective
governance monitoring.

Define portfolio characteristics.

Continuously improve
value management practices.

- =

Portfolio Management (PM)

Manage the availability
of human resources.

Optimise investment
portfolio performance.

Establish strategic direction
and target investment mix.

Determine the availability and
sources of funds.

Evaluate and select
programmes to fund.

Monitor and report
on investment
portfolio performance.

- =

Develop and evaluate the
initial programme
business case.

Understand the candidate
programme and
implementation options.

Develop the programme plan.

Develop full life-cycle
costs and benefits.

Develop the detailed candidate
programme business case.

Launch and manage
the programme.

Investment
Management (IM)

Update the business case.

Monitor and report on
the programme.

Update operational
IT portfolios.

Retire the programme.

Slika 11: VAL IT domene i procesi

6.3.1. UPRAVLJANJE VRIJEDNOSTIMA

plana programa,

Svrha domene upravljanja vrijednosti je ugraditi prakse upravljanja vrijednos¢u

unutar poduzeca. S time C¢e se osigurati maksimalna vrijednost ulaganja s

informacijskom tehnologijom. Ona pomazZe poduzecu da osiguraju strateSke

smjernice za investicijske odluke. Upravljanje vrijednoS¢u ¢e se u potpunosti

integrirati s cjelokupnim poduze¢em upravljanja. Iskustvo koje je ste€eno kroz

vrijeme ¢e se primjenjivati za poboljSanje upravljanja vrijedno$cu.

Prednost izvrSne vlasti

u vrednovanju upravljanja vrijednosti

pomaze

poduzedima uspostaviti upravljacki okvir za upravljanje vrijednostima na nacin koji je
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u potpunosti integriran s ukupnim upravljanjem poduzec¢a, osigurati stratesko
usmjerenje za investicijske odluke, definirati karakteristike portfelja koje su potrebne

za podrsku novim ulaganjima, uslugama, imovinama i drugim resursima.

6.3.2. UPRAVLJANJE PORTFELJEM

Svrha domene upravljanja portfeliem je da omoguci IT ulaganja u portfelj s
Cime ¢e osigurati poduzecu optimalnu poslovnu vrijednost. Ovdje su definirani limiti
ulaganja i prati se uspjesSnost portfelja. Pojedina¢na ulaganja imaju prioritet. l1zvjestaji
o uspjesnosti portfelja se generiraju. Kako bi se upravljalo svim ulaganjima poduzeca
na zajedni¢koj osnovi IT, ulaganja moraju biti uklju¢ena u cjelokupni portfelj poslovnih
ulaganja. Mora se znati prepoznati da postoje razliCite vrste ulaganja, razliCitin vrsta
slozenosti i stupnja slobode u raspodjeli sredstava. Shodno tome kriteriji ocjenjivanja
trebaju biti utvrdeni za svaku vrstu ulaganja. Portfeljem se treba upravljati aktivno i

prilagodeno od strane upravljanja poduzeca.

6.3.3. UPRAVLJANJE INVESTICIJAMA

Cilj upravljanja investicijama je osigurati da individualna IT ulaganja poduzeca
doprinose optimalnoj vrijednosti. Kada se organizacijski €elnici posvete upravljanju
ulaganjima, oni poboljSavaju svoju sposobnost da identificiraju poslovne zahtjeve,
razviju jasno razumijevanje investicijskih programa kandidata, analiziraju alternativne
pristupe provedbe programa, definiraju svaki program i dokument i odrZzavaju detaljan
poslovni slu¢aj za njega, dodjeljuju jasnu odgovornost i vlasnidtvo, upravljaju svakim
programom kroz njegov puni ekonomski zivotni ciklus te prate i izvjestavaju o izvedbi

svakog programa.

Svrha domene upravljanja investicijama je osigurati sva pojedinacna ulaganja
s informacijskom tehnologijom koja ¢e doprinijeti procesu stvaranja optimalnog
poslovanja vrijednosti. Postoje tri kljuéne komponente upravljanja investicijama, a to
su poslovni slu¢aj, program upravljanja i ostvarivanje koristi. Zadatak poslovnog
sluCaja je odabrati pravu investiciju programa i upravljati njome kroz svoje izvrsenje.

Zadatak upravljanja programom je upravljati procesima koji podrzavaju izvrSavanje
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programa. Ostvarivanje koristi aktivno upravlja s ostvarivanjem pogodnosti programa
kroz specifiCan skup zadataka. Svaki program je dokumentiran i za to se vodi
detaljan poslovni slu€aj. Programi se prate putem njihovog ekonomskog Zivotnog

ciklusa i izvjeStaja o programu kojim se generiraju performanse.

6.3.4. ODNOS IZMEDU VAL IT DOMENA

Upravljanje vrijednostima uspostavlja sveobuhvatni okvir upravljanja. Tu se
ukljuCuje portfelj ulaganja i IT usluge i sredstva. Jo$ jedan zadatak upravljanja
vrijednoS¢u je da treba sveobuhvatno pratiti okvir te preporuciti odgovarajuca

poboljSanja.

Upraviljanje portfeljem definira alokaciju sredstva, Zeljene karakteristike
portfelja, ograni€enja unutar odluka i raspolozivih resursa. Na temelju uskladivanja sa
strateskim ciljevima se ocjenjuju i daje prioritet programima te se prati ukupan ucinak

portfelja.

Upravljanje investicijama definira potencijal programa koji se temelji na
poslovnim zahtjevima. Takoder je zaduzeno za pokretanje i upravljanje izvrSavanja
aktivnih programa. Kada postoji dogovor da se stvara Zeljena poslovna vrijednost
onda upravljanje investicijama povlaci program. Izvedba IT usluge se prati kako se bi

utvrdilo hoce li se usluga financirati ili ¢e oti¢i u mirovanje.

6.3.5. MODEL ZRELOSTI

Model zrelosti je definiran za svaku domenu. Postoji pet razina po
inkrementalnoj mjernoj skali, a to su 0 — nepostojeéi, 1 — pocetno, 2 — ponovljivo, 3 —
definirano, 4 — upravljano i 5 — optimizirano. Na razini 0 nisu implementirane
najosnovnije vrijednosti koji se provode u praksi upravljanja. Na razini 5 se moze
kvantificirani stvorena vrijednost kroz poslovnu promjenu i koristi se ste€eno iskustvo

za stalno poboljSanje stvaranja vrijednosti.

Svrha ovog modela je da identificira probleme i postavi prioritet za poboljSanje.

Razine predstavljaju trenutna i moguc¢a buduca stanja poduzeca. U svakom
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poduzecu Ce postojati procesi koji ¢e biti na razli€itoj razini. Koristenjem VAL IT
modela zrelosti menadzment moze identificirati gdje se poduzece trenutno nalazi te

gdje poduzece zeli biti.

6.4. PREDNOSTI KORISTENJA VAL IT-A U INFORMACIJSKOJ |
KOMUNIKACIISKOJ TEHNOLOGIJI

Poduzeca koja primjenjuju nacela, procese i prakse koje su sadrzane u VAL IT
okviru mogu posti¢i stratesSki skup prednosti i stvoriti znatno vecu razinu stvarne
poslovne vrijednosti. Ovaj okvir pomaze donositeljima odluka da povecaju svoje
razumijevanje o samoj prirodi vrijednosti i nainu na koji se ona stvara; dobiti
transparentnost u pogledu troskova, rizika i koristi te napraviti informirane upravljacke

odluke.

VAL IT pomaze poduzecima da povecaju vjerojatnost odabira ulaganja s
najve¢im potencijalom za stvaranje vrijednosti i uspjeha u provedbi odabranih
ulaganja. Okvir smanjuje troSkove i curenje vrijednosti jer osigurava da donositelji
odluka ostanu usredotoCeni na ono Sto bi trebali Ciniti. Smanjuje rizik od kvara i
iznenadenja koja su povezana s IT troSkovima i isporukom te se time povecava
poslovna vrijednost, smanjuju nepotrebni troSkovi i povecava ukupna razina

povjerenja u IT od strane uprave, izvrSne uprave i drugih organizacijskih Celnika.
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7. ZAKLJUCAK

Poslovna vrijednost informacijske i komunikacijske tehnologije se smatra
utjecajem i na ukupni organizacijski u€inak. Poslovna vrijednost je vrlo vazna kako bi
poduzece ostvarilo uspjeh. S njome se pomaze tvrtki da odredi prilike i oportunitetne
troSkove koji se mogu dogoditi prilikom planiranja buduceg rasta. S poslovnom
vrijednosti tvrtka analizira svoje snage i slabosti te time omogucava vecu priliku za

uspjeh.

Najbolje strategije za maksimiziranje poslovne vrijednosti su povecanje
prihoda, postojanje jasne vizije, odredivanje cilja tvrtke s kojim se poveéava ambicija,

suradnja s viSe odjela tvrtke i prilagodba na promjene.

Posljednjih godina ICT je postala nedosljedan dio u poboljanju ucinkovitosti
financijskih sustava. ICT pridonosi gospodarskom i drustvenom razvoju te ima veliki
utjecaj na poboljSanje stope zaposlenosti i produktivnosti. Kada ne bi bilo
informacijske tehnologije, financijska trzista ne bi mogla konkurirati na globalnom

razvoju.

U ovom radu je navedeno pet metoda procjena poslovne vrijednosti, a to su
skraéeno NPV, IRR, ROI, EVA i TCO. Svaka metoda ima svoje prednosti, ali isto
tako ima i svoje nedostatke te je bitno dobro razmotriti Sto odredenom poslovnom
sustavu bolje odgovara. Neto sadasnja vrijednost kao prednost ima §to u obzir uzima
koncept vremenske vrijednosti i pomaZze u procesu donosenja odluka. Interna stopa
povrata ima prednost vremenski raspored nov€anih tokova, lagan izraCun i smanjuje
rizik od odredivanja pogresne stope. Povrat ulaganja ima kao prednost bolju mjeru
profitabilnosti i komparativnu analizu koja pomaze u usporedbi poslovnih jedinica.
Prednost ekonomske dodane vrijednosti je $to usmjerava pozornost na povecéanje
prodaje, smanjenje troskova i bolje upravljanje imovinom. TCO pomaze da osoba

bude spremna na neocekivana financijska iznenadenja.

Naveden je okvir VAL IT koji pomaze da donositelj odluka razumije $to je

vrijednost i kako se stvara te kako napraviti informirane upravljacke odluke.
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SAZETAK

U ovom diplomskom radu je definiran i obrazloZzen pojam poslovne vrijednosti
informacijskih i komunikacijskih tehnologija kao i strategije kako da se ta vrijednost
maksimizira. Na temelju nje se moze raditi financijska analiza, a u informacijskoj i
komunikacijskoj tehnologiji postoje razne metode procjene poslovne vrijednosti koje
se koriste u poslovnim sustavima. Metode procjene koje su objasnjene unutar ovog
rada su neto sadasnja vrijednost, interna stopa povrata, povrat ulaganja, ekonomska
dodana vrijednost i ukupni troSak vlasniStva. U zadnjem dijelu se objasSnjava okvir
VAL IT koji se koristi za stvaranje poslovne vrijednosti od ulaganja u informacijskoj i

komunikacijskoj tehnologiji.

Kljuéne rije€i: poslovna vrijednost, informacijska i komunikacijska tehnologija,
financijska analiza, metode procjene poslovne vrijednosti, neto sadasnja vrijednost,
interna stopa povrata, povrat ulaganja, ekonomska dodana vrijednost, ukupni trosak
vlasnistva, VAL IT
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ABSTRACT
This thesis defines and elaborates on the concept of business value of information

and communication technologies. It also gives insight into strategies on maximising
this value to which financial analysis can be done. Information and communication
technology consists of various estimation methods of business value which is used in
business systems. Furthermore, estimation methods discussed in this thesis are net
present value, internal rate of return, return on investment, economic value added
and total cost of ownership. The final section explains the VAL IT framework used to

create business value from investing in information and communication technology.

Keywords: business value, information and communication technology, financial
analysis, estimation methods of business value, net present value, internal rate of

return, return of investment, economic added value, total cost of ownership, VAL IT
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