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1. UVOD

Cilj financijskog izvjeStavanja jest informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom
polozaju poduzeca i o uspjesnosti poslovanja. Financijski izvjestaji predstavljaju temeljnu
podlogu i polaznu tocku za analizu poslovanja poduzeca. Oni pruzaju informacije o poduzecu,
1 to 0 njegovoj imovini, obvezama, glavnici, prihodima i rashodima (financijskom rezultatu),
ostalim promjenama glavnice te nov¢anim tijekovima.

Analiza financijskih izvjeStaja je najbitniji dio cjelokupne analize poslovanja druStva jer
temeljni financijski izvjestaji daju potrebne informacije i omogucuju uvid u realno stanje i

poslovanje trgovackog drustva.

U radu se analizira poslovanje izabranih poduzeca u telekomunikacijskoj djelatnosti (Hrvatski
telekom d.d., OT-Optima telekom d.d. i Vipnet d.o.0.) kako bi se uocile potencijalne slabosti,
prednosti pojedinih poduzeca, trendovi poslovanja u djelatnosti te dale preporuke za
eventualno unaprjedenje buduceg poslovanja. Dakle, cilj rada je da se na temelju analize
podataka iz financijskih izvjeStaja ocijene performanse poslovanja izabranih poduzeca u

telekomunikacijskoj djelatnosti te procijene buduce perspektive njihova poslovanja.

Prilikom izrade rada koriStene su opce znanstvene metode poput indukcije i dedukcije,

metoda deskripcije i kompilacije te specificne metode analize financijskih izvjestaja.



2. REGULATORNI OKVIR FINANCIJSKOG IZVJESTAVANJA U
REPUBLICI HRVATSKOJ

U Republici Hrvatskoj je Zakonom o radunovodstvu' uredeno vodenje radunovodstva
poduzetnika, razvrstavanje poduzetnika i grupa poduzetnika, knjigovodstvene isprave i
poslovne knjige, popis imovine i obveza, primjena standarda financijskog izvjesStavanja i tijelo
za donoSenje standarda financijskog izvjeStavanja, godi$nji financijski izvjeStaji i
konsolidacija godiSnjih financijskih izvjestaja, izvjestaj o placanjima javnom sektoru, revizija
godisnjih financijskih izvjestaja i godiSnjeg izvjesca, sadrzaj godiSnjeg izvjesca, javna objava
godisnjih financijskih izvjesStaja 1 godiSnjeg izvjesca, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja

te obavljanje nadzora.

Odredbe Zakona o racunovodstvu i svega prethodno navedenog duzni su primjenjivati

poduzetnici.

Poduzetnici se u Republici Hrvatskoj, prema Zakonu o raunovodstvu, razvrstavaju na mikro,
male, srednje i velike, a ovisno o pokazateljima utvrdenim na zadnji dan poslovne godine koja
prethodi poslovnoj godini za koju se sastavljaju financijski izvjestaji. Pokazatelji na temelju
kojih se razvrstavaju poduzetnici su:

e iznos ukupne aktive,

e iznos prihoda,

e prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine.

Mikro poduzetnici su oni koji ne prelaze graniéne pokazatelje u dva od slijedeéa tri uvjeta:”
e ukupna aktiva 2.600.000,00 kn,
e prihod 5.200.000,00 kn,

e prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine — 10 radnika.

Mali poduzetnici su oni koji ne prelaze dva od slijedeéih uvjeta:’

e ukupna aktiva 30.000.000,00 kn,

"Narodne novine (2015, 2016): Zakon o racunovodstvu, Narodne novine d.d., Zagreb, broj 78/15, 134/15,
120/16, ¢l. 1.

’Ibid., €1 5. st. 2.

*Ibid, &l. 5. st. 3.



e prihod 60.000.000,00 kn,

e prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine 50.

Srednji poduzetnici su oni koji prelaze dva uvjeta koji su navedeni prethodno, kod uvjeta za
male poduzetnike, ali ne prelaze dva od slijedeéih uvjeta:*

e ukupna aktiva 150.000.000,00 kn,

e prihod 300.000.000,00 kn,

e prosjeCan broj radnika tijekom poslovne godine 250.

Veliki poduzetnici su oni koji prelaze dva uvjeta koji su navedeni prethodno, odnosno koji
prelaze dva od navedena tri uvjeta koje ne smiju prije¢i srednji poduzetnici. Osim toga,
velikim poduzetnicima se, prema Zakonu o racunovodstvu, smatraju i banke, Stedne banke,
stambene Stedionice, institucije za elektronicki novac, druStva za osiguranje, leasing drustva,
pravne osobe koje obavljaju djelatnost faktoringa, drustva za upravljanje investicijskim
fondovima 1 zasebna imovina bez pravne osobnosti kojom oni upravljaju, drustva za
upravljanje investicijskim fondovima i imovina investicijskih fondova s pravnom osobnosti,
drustva za upravljanje obveznim odnosno dobrovoljnim mirovinskim fondovima i zasebna
imovina kojom oni upravljaju te mirovinska osiguravajuéa drustva.’
Poduzetnik koji je osnovan sukladno propisima Republike Hrvatske i ¢iji su vrijednosni papiri
uvrSteni na uredeno trziSte bilo koje drzave ¢lanice kako je odredeno zakonom kojim se
ureduje trziste kapitala su subjekti od javnog interesa. Subjektima od javnog interesa smatraju
se takoder: °

e kreditne institucije kako je odredeno zakonom kojim se ureduju kreditne institucije,

e institucije za elektroni¢ki novac kako je odredeno zakonom kojim se ureduju

institucije za elektronicki novac,

e drustva za osiguranje kako je odredeno zakonom kojim se ureduje osiguranje,

e drustva za reosiguranje kako je odredeno zakonom koji se ureduje osiguranje,

e leasing-drustva kako je odredeno zakonom kojim se ureduje leasing,

e drustva za upravljanje UCITS fondovima kako je odredeno zakonom kojim se ureduju

investicijski fondovi s javnom ponudom,

“Ibid, ¢l. 5. st. 3.
’Ibid, ¢l. 5. st. 5.
®Ibid, ¢l. 3., st. 1.



e drustva za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima kako je odredeno
zakonom kojim se ureduju alternativni investicijski fondovi,

e UCITS fondovi kako je odredeno zakonom kojim se ureduju otvoreni investicijski
fondovi s javnom ponudom,

e alternativni investicijski fondovi kako je odredeno zakonom kojim se ureduju
alternativni investicijski fondovi,

e mirovinska drustva koja upravljaju obveznim mirovinskim fondovima, mirovinska
drustva koja upravljaju dobrovoljnim mirovinskim fondovima, dobrovoljni mirovinski
fondovi, obvezni mirovinski fondovi i mirovinska osiguravaju¢a drustva kako je
odredeno zakonom kojim se ureduju mirovinska osiguravajuéa drustva,

e drustva za dokup mirovine kako je odredeno zakonom kojim se ureduje doZivotna
otpremnina, odnosno dokup mirovine,

o faktoring-drustva kako je odredeno zakonom kojim se ureduje faktoring,

e investicijska drustva, burze, operateri MTP-a, sredisnja klirinska depozitarna drustva,
operateri srediSnjeg registra, operateri sustava poravnanja i/ili namire i operateri Fonda
za zastitu ulagatelja kako je odredeno zakonom kojim se ureduje trziste kapitala,

e trgovacka drustva i druge pravne osobe od strateSkog interesa za Republiku Hrvatsku i
trgovacka drusStva od posebnog interesa u kojima Republika Hrvatska ima vlasnistvo
manje od 50% sukladno odluci Vlade republike Hrvatske kojom se utvrduje popis
trgovackih druStava i drugih pravnih osoba od strateSkog i posebnog interesa za
Republiku Hrvatsku, osim pravnih osoba koje vode poslovne knjige i sastavljaju
financijske izvjesStaje u skladu s propisima kojima se ureduje proracunsko

racunovodstvo ili raunovodstvo neprofitnih organizacija.

Drustva analizirana u ovom radu, Hrvatski telekom i Optima, subjekti su od javnog interesa i

uvrsteni su na Uredeno trziste Zagrebacke burze.



3. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Cilj financijskog izvjeStavanja jest informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom
polozaju poduzeca i o uspjesnosti poslovanja. Informirati korisnike znaci predociti im sve
relevantne 1 istodobno pouzdane informacije u obliku i sadrzaju prepoznatljivom i

razumljivom osobama kojima su namijenjene.”

Financijski izvjestaji predstavljaju temeljnu podlogu i polaznu tocku za analizu poslovanja
poduzeéa. Oni pruzaju informacije o poduzecu, i to o njegovoj imovini, obvezama, glavnici,
prihodima i rashodima (financijskom rezultatu), ostalim promjenama glavnice te nov€anim
tijekovima. Zadatak racunovodstva kao usluzne funkcije prijeko potrebne za upravljanje
poduzeéem jest ,,prikupljanje i obrada podataka financijske prirode te prezentiranje dobivenih
informacija zainteresiranim korisnicima.“*Kao sredstvo informiranja koriste se financijski
izvjestaji. Temeljni financijski izvjestaji su:’
1. 1izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca),
racun dobiti 1 gubitka,
izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti,

2

3

4. 1izvjestaj o novCanim tokovima,
5. 1izvjestaj o promjenama kapitala,
6

biljeske uz financijske izvjestaje.

Bilanca je financijski izvjeStaj koji daje informacije o financijskom stanju poduzeca.
Financijski izvjestaj koji pruza informacije o financijskom rezultatu poduzeca naziva se racun
dobiti 1 gubitka. IzvjeStaj o novCanom tijeku je financijski izvjestaj koji prikazuje izvore
pribavljanja i nadin uporabe novca. Izvjestaj o promjenama glavnice daje informacije o

politici raspodjele zarada na dio koji se isplacuje vlasnicima i dio koji ostaje poduzecu.

Financijski izvjestaj koji pruza dodatne informacije i detaljnija objaSnjenja pojedinih pozicija

temeljnih financijskih izvjestaja naziva se biljeske uz financijske izvjestaje

7Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjeStaja, Masmedia d.o.o., Zagreb, str. 52.
8yq -

Ibid

®*Narodne novine (2015, 2016): Zakon o racunovodstvu, broj 78/15, 134/15, 120/16, ¢l. 19.



TEMELJNI FINANCIJSKI

1ZVJESTAJI
. IZVJESTAJ O IZVIESTAJ O
BILANCA RA%gg(ng I NOVCANOM PROMJENAMA
TOKU GLAVNICE
BILJESKE

Slika 1.: Temeljni financijski izvjestaji

Izvor: Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.0., Zagreb, str. 52.

Svi navedeni izvjestaji medusobno su povezani i upucéeni jedni na druge. Neki su staticnog
karaktera kao npr. bilanca jer prikazuju situaciju u odredenoj tocki vremena, a drugi pokazuju
promjene ekonomskih kategorija u odredenom razdoblju te stoga imaju dinamicki karakter,

npr. racun dobiti 1 gubitka.

Promatrani zajedno, u medusobnoj interakciji, govore o ,zdravstvenom stanju“ nekog
poduzeca, a utvrditi i razumjeti to ,,stanje” znaci imati mogucnost donositi primjerene i

racionalne poslovne odluke. '

Temeljni financijski izvjeStaji moraju pruziti istinit, fer i pouzdan pregled imovine, obveza i
kapitala, promjene financijskog polozaja te dobiti i gubitka. Kako bi zadovoljili potrebe
raznih korisnika, financijski izvje$taji moraju imati i posebna kvalitativna obiljeZja, a to su:''

e razumljivost - obiljezje koje se odnosi na korisnika informacija, a podrazumijeva da
informacije sadrzane u financijskim izvjestajima budu razumljive korisniku koji je
dobar poznavatelj ra¢unovodstva kako bi ispravno donosio poslovne odluke

e vaznost - obiljezje koje korisniku pomaze pri ocjenjivanju proslih, sadasnjih i buducih

dogadaja. Informacija mora biti vazna za korisnika, a na vaznost utjeCe priroda i

OIhid, str. 53.
"bid



znacaj same informacije. Kod nekih je informacija sama vrsta informacije dovoljna da
odredi njenu vaznost, dok su u drugim slu¢ajevima vazni i znacajnost i priroda,

e pouzdanost - je takoder vrlo vazno obiljezje koje je povezano sa odluc¢ivanjem. Kako
bi informacija bila pouzdana u sebi ne smije sadrzavati znacajne pogreske kako bi se
korisnici mogli pouzdati da informacija vjerno prikazuje ono Sto predstavlja,

e usporedivost - se postize na nacin da financijski izvjeStaji moraju imati usporedive
informacije kako bi ih korisnici mogli usporedivati s proslim izvjestajima ili sa drugim

poduzec¢ima. Financijski izvjestaji moraju primjenjivati istu formu odnosno oblik.

Kako bi se na koristan nacin iskoristili podaci koje pruzaju financijski izvjestaji, vazno je
znati analizirati te podatke 1 od njih dobiti potrebne informacije. Analiza financijskih
izvjestaja je, dakle, proces primjene razlicitih analitickih sredstava i tehnika pomocu kojih se
podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u korisne informacije relevantne za upravljanje.
Prikupljeni podaci se koriste za daljnje poslovanje, a tvrtka temeljem njih moZze uvidjeti gdje
eventualno grijesi, u ¢emu je dobra, koje stavke su porasle, a koje su se smanjile te za isto

treba utvrditi razloge nastanka.

3.1. Bilanca

Bilanca se ubraja u temeljne financijske izvjestaje. Poduze¢a imaju obvezu sastavljanja

bilance krajem svake poslovne godine, a ona se ve¢inom poklapa s kalendarskom godinom.

Rijec bilanca potjece od latinske rijeci ,,bi-lanx“, gdje se ,,bi* prevodi kao dvostruki, a ,,Jlanx*
kao zdjelica vage S§to u konacnici oznacCava dvije zdjelice. Vaga je simbol ravnoteze, a
temeljno pravilo svake bilance je da ukupna vrijednost aktive mora biti jednaka ukupnoj

vrijednosti pasive. Ova jednakost poznata ja kao nacelo bilan¢ne ravnoteze.

Bilanca je financijski izvjesStaj koji za razliku od ostalih izvjeStaja prikazuje podatke na
odredeni datum, a ne razdoblje. Sastoji se od dva dijela, aktive 1 pasive. Aktiva prikazuje
imovinu kojom poduzeée raspolaze, dok pasiva prikazuje podrijetlo imovine koje moze biti
vlastiti kapital i obveze. Aktiva mora biti jednaka pasivi, dakle imovina mora biti u ravnotezi
s glavnicom 1 obvezama.

Bilan¢na ravnoteza kao osnovna znacajna bilance posljedica je promatranja imovine s dva

motriSta. Imovina se jednom razvrstava prema stvarnoj funkciji koju ona obavlja u procesu

7



poslovanja i u knjigovodstveno-tehnickom i bilanénom smislu i nazivamo je aktivom, a drugi
put se razvrstava prema funkciji koja je toj imovini namijenjena i odakle je imovina
nabavljena i nazivamo je pasivom. Ukupna aktiva mora uvijek biti jednaka ukupnoj pasivi.

Osnovna znacajka bilance je bilan¢na ravnoteza: imovina = obveze + kapital.

Tablica 1. prikazuje strukturu bilance.

Tablica 1.: Struktura bilance

AKTIVA PASIVA
A. Potrazivanja za upisani a neuplaceni A. Kapital i rezerve
kapital e Temeljni (upisani) kapital
B. Dugotrajna imovina e Kapitalne rezerve
e Nematerijalna imovina e Rezerve iz dobiti
e Materijalna imovina e Revalorizacijske rezerve
e Financijska imovina e Rezerve fer vrijednosti
e Potrazivanja e Zadrzana dobit ili preneseni gubitak
e Odgodena porezna imovina e Dobit ili gubitak poslovne godine
C. Kratkotrajna imovina e Manjinski interes
e Zalihe B. Rezerviranja
e PotraZivanja C. Dugorocne obveze
¢ Financijska imovina D. Kratkoro¢ne obveze
e Novac u banci i blagajni E. Odgodeno plac¢anje troSkova i prihod
D. Placeni troskovi buduéeg razdoblja i buduceg razdoblja
obracunati prihodi F. Ukupna pasiva
E. Ukupna aktiva G. Izvanbilan¢ni zapisi
F. Izvanbilan¢ni zapisi

Izvor: izrada autorice prema Belak, V. i sur. (2011): Ra¢unovodstvo poduzetnika, RRIP Plus d.o.o0., Zagreb, str.

49.

Kao Sto se vidi iz tablice 1., bilanca je strukturirana od dva dijela. Lijeva strana predstavlja
imovinu kojom poduzece raspolaze, a desna strana izvore financiranja imovine.

Imovina je ukupna vrijednost resursa ili prava kojima poduzece raspolaze ili su pod njegovom
nepobitnom kontrolom s ciljem ostvarenja predvidenog poduhvata i ekonomske koristi.
Imovina poduzeca dijeli se na dugotrajnu 1 kratkotrajnu imovinu. Osnova karakteristika
dugotrajne imovine je da se u poslovanju koristi kroz duzi niz godina, odnosno vise poslovnih
ciklusa, dok se od kratkotrajne imovine ocekuje da bude realizirana unutar jedne godine ili

tijekom jednog ciklusa poslovanja.



Dugotrajna imovina se sastoji od nematerijalne imovine, materijalne imovine, financijske
imovine i dugotrajnih potrazivanja.

Nematerijalnu imovinu ¢ine: izdaci za razvoj, patenti, koncesije, zastitni znak 1 ostala slicna
prava, goodwill 1 predujmovi za nematerijalnu imovinu.

Materijalna imovina se sastoji od: zemljiSta 1 Suma, gradevinskih objekata, postrojenja i
opreme, alata, pogonskog i uredskog inventara, namjeStaja, transportnih uredaja, bioloske
imovine, ulaganja u nekretnine, predujmova za materijalnu imovinu i ostale materijalne
imovine. Za materijalnu 1 nematerijalnu imovinu (osim zemljiSta i Suma) obracunava se
amortizacija.

Dugotrajna financijska imovina predstavlja dugotrajna ulaganja kod drugih subjekta s ciljem
ostvarivanja dobiti, a sastoji se od: udjela u povezanim poduzeéima, zajmova povezanih
poduzeca, sudjelujucih interesa, ulaganja u vrijednosne papire, danih kredita, depozita,
kaucija 1 ostalih dugotrajnih ulaganja.

Dugotrajna potrazivanja ¢ine: potrazivanja od povezanih poslovnih subjekata, potrazivanja na

osnovi prodaje na kredit ili ostalih potraZivanja.'?

DUGOTRAJNA IMOVINA
MATERIJALNA NEMATERIJALNA FINANCIJSKA POTRAZIVANJA
. IMOVINA
e zemljiste, Sume e patenti, licence, o dani d . eod kupaca s
e zgrade koncesije k?ncll' ugoroc. rokom
editi .
e postrojenja i * softver o 5 placanja
oprema * izdaci za ° kqpl]en1 dquroc. duljim od 1
o alati istraZivanje i vrijed. papiri god.
o namjestaj razvoj ® dugorocni e ostala
- e goodwill ... depoziti dugorog.
® ostala dugorog. potraz.
ulaganja

Slika 2.: Oblici dugotrajne imovine

Izvor: izrada autorice prema Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.o., Zagreb,

str. 37.

12Dra2ié-Lutilsky, I. et. al. (2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 56.



Kratkotrajna imovina se sastoji od zaliha, potrazivanja, financijske imovine 1 novca.

Zalihe su materijalnog oblika, a sastoje se od sirovina i materijala, proizvodnje u tijeku,

gotovih proizvoda, trgovacke robe, predujmova i ostale imovine namijenjene prodaji.

Potrazivanja su dio kratkotrajne imovine od kojeg se ocCekuje transformacija u novac u

razdoblju do jedne godine. U potrazivanja se ubraja: potrazivanja od povezanih poslovnih

subjekata, potrazivanja od kupaca, potrazivanja za viSe placene iznose na osnovi dobiti,

potrazivanja od zaposlenih, potrazivanja od drZzave i ostala potrazivanja. Kratkotrajna

financijska imovina je imovina koja je plasirana kod drugih poslovnih subjekata 1 o¢ekuje se

povrat novaca u razdoblju do jedne godine, a sastoji se od: udjela u povezanim poduzecima,

zajmova povezanim poduzecima, vrijednosnih papira, danih kredita, depozita, kaucija, vlastite

dionice i udjela i ostalih kratkotrajnih ulaganja. Novac u banci i blagajni se sastoji od

ziroracuna, deviznog racuna, akreditiva i ostale nov€ane imovine.

KRATKOTRAJNA IMOVINA

NOVAC

e u banci
e u blagajni

POTRAZIVANJA

e od kupaca

e od zaposlenih

e od drzave

e ostala
potrazivanja

Slika 3.: Oblici kratkotrajne imovine

FINANCIJSKA
IMOVINA
® dani kratk.
krediti

® kupljeni vrijed.

papiri
® dani depoziti
® ostatak kratk.
ulaganja

ZALIHE

e sirovina i
materijala

e proizvodnje

e got. proizvoda

o trgovacke robe

Izvor: izrada autorice prema Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.o., Zagreb,

str. 36.

U aktivu ulaze i pozicije potrazivanja za upisani, a neuplaceni kapital. Potrazivanja za upisani,

a neuplaceni kapital se javljaju kod dionicarskih drusStava koja emitiraju dionice i prodaju ih

na otplatu dioni¢arima.
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Pasiva bilance sastoji se od kapitala (glavnice) 1 obveza. Kapital se definira kao ostatak
imovine nakon odbitka svih njegovih obveza. Sastoji se od sredstava koja ulozi vlasnik ili
vlasnici u poduzeée. Razlika izmedu vrijednosti ukupne imovine i ukupne vrijednosti obveza
predstavlja kapital. Prilikom naplate potrazivanja vjerovnici imaju pravo prvenstva te ono $to
preostane nakon povecanja ili smanjenja kapitala. Kapital se povecava prilikom ulaganja
vlasnika te zadrzavanjem zarada iz profitabilnog poslovanja (zadrzana dobit). Povlacenje
novca i druge imovine iz poduzeca od strane vlasnika, kao i ostvarivanje gubitaka iz
neprofitabilnog poslovanja rezultirat ¢e smanjenjem kapitala.
Stavke koje ¢ine kapital su:

e upisani kapital,

e kapitalne rezerve,

e revalorizacijske rezerve,

e rezerve dobiti (zakonske rezerve, statutarne rezerve, rezerve za otkup vlastitih dionica,

vlastite dionice i udjeli i ostale rezerve),
e zadrzana dobit ili preneseni gubitak,

e dobit ili gubitak tekuce godine.

Rezerviranja za rizike i troSkove je pozicija pasive koja nastaje u slucaju kada se procjenjuje
visina troSkova za koje se vjeruje da ¢e nastati u iducoj godini, pa su u svezi s tim stvorene
obveze. U rezerviranja ubrajamo: rezerviranja za mirovine, otpremnine i sliéne obveze,

rezerviranja za porezne obveze i druga rezerviranja.

Odgodeno placanje troSkova i prihod buducih razdoblja predstavljaju obracunane troSkove u

slu¢aju kada trosak prethodi izdatku."

Obveze su uvijek rezultat proslih poslovnih dogadaja koji zahtijevaju da poslovni subjekti
izvrie placanja u noveu, isporude robu ili izvrie uslugu.'*Obveze jesu ,,dugovi poduzeéa koji
su proizasli iz prosSlih dogadaja za Cije se podmirenje ocekuje smanjenje resursa koji

utjelovljuju ekonomske koristi*'’

13Dra2ié-Lutilsky, I. et. al. (2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 58.
1441
Ibid
PZager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.0., Zagreb, str. 53.
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Podjela obveza prema ro¢nosti prikazana je slikom 4.

OBVEZE

Slika 4.: Obveze prema roc¢nosti

DUGOROCNE OBVEZE

KRATKOROCNE OBVEZE

Izvor: Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.o., Zagreb, str. 54.

Kao sto je vidljivo iz slike 4., obveze prema roku dospije¢a se mogu podijeliti na dugorocne i

kratkoro¢ne obveze. Dugorocne obveze imaju rok dospijeta duzi od godine dana, a

kratkoro¢ne obveze su obveze s rokom dospijeca do godine dana.

Najces¢e dugorocne obveze su obveze za primljene dugoro¢ne kredite i obveze za izdane

dugoroc¢ne obveznice, a najcesSce kratkorone obveze su obveze prema dobavlja¢ima, obveze

za izdane kratkoroc¢ne vrijednosne papire, obveze za primljene kratkoro¢ne pozajmiceisl.,au

tablici 2. je prikazano razvrstavanje obveza i vrste dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza.

Tablica 2.: Razvrstavanje obveza

OBVEZE

DUGOROCNE OBVEZE

KRATKOROCNE OBVEZE

e obveze prema povezanim poduzetnicima

e obveze za zajmove, depozite i sl.

e obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama

e obveze za predujmove

e obveze prema dobavlja¢ima

e obveze po vrijednosnim papirima

e ostale dugoro¢ne obveze

e odgodene porezne obveze

obveze prema povezanim
poduzetnicima

obveze za zajmove, depozite i sl.
obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama
obveze za predujmove

obveze prema dobavljac¢ima
obveze po vrijednosnim papirima

obveze prema zaposlenicima
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e obveze za poreze, doprinose i slicna
davanja

e obveze s osnove udjela u rezultatu

e obveze po osnovi dugotrajne imovine
namijenjene prodaji

ostale kratkoro¢ne obveze

Izvor: izrada autorice prema Drazi¢-Lutilsky, D. etal. (2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Zagreb,

Hrvatska zajednica rac¢unovoda i financijskih djelatnika, str. 60.

3.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je izvjesStaj koji korisnicima pruza informacije o uspjehu drustva za
jedno raCunovodstveno razdoblje. IzvjesStaj o dobiti sadrzi prihode, rashode 1 poslovni rezultat
kao razliku prihoda i rashoda izmedu dva datuma bilance.'®

Racun dobiti 1 gubitka pokazuje uspjeSnost poslovanja poduzeca i koristi se kao glavni
pokazatelj profitabilnosti poduzeca. Pod uspjesnosti poslovanja podrazumijeva se sposobnost
ostvarivanja odredenih ciljeva, a prvenstveno cilja profitabilnosti poslovanja. Suceljavanjem
prihoda 1 rashoda ostvarenih u obracunskom razdoblju dobiva se uvid u ostvareni financijski
rezultat, a upravo to omogucava racun dobiti i gubitka.

U Republici Hrvatskoj je obracunsko razdoblje za koje se obavezno sastavlja izvjestaj
rezultatima poslovanja (racun dobiti i gubitka) kalendarska godina, ali se izvjeStaj moze
sastavljati i za krace razdoblje, a u izvjestaju je vazno naglasiti na koje se razdoblje podaci

odnose.

Osnovne razlike izmedu bilance 1 izvjeStaja o dobiti su u tome Sto bilanca daje pregled stanja
imovine, obveza i kapitala na odredeni dan, a izvjestaj o dobiti prikazuje prihode, rashode i
poslovni rezultat za odredeno obracunsko razdoblje. Podaci bilance su pocetna stanja u

narednom obracunskom razdoblju (prisutan je kontinuitet podataka bilance), dok je izvjestaj o

*Gulin, D. et. al. (2006): Racunovodstvo trgovackih drustava, Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 725.
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dobiti za naredno razdoblje izvjestaj s potpuno novim podacima o uspjesnosti poslovanja u

narednom razdoblju."”

Prihodi 1 rashodi u racunu dobiti i gubitka se promatraju kroz njihov utjecaj na povecanje ili
smanjenje ekonomske koristi. Prema tome, prihodi prikazuju povecanje ekonomske koristi u
obliku priljeva sredstava ili smanjenja obveza, a rashodi prikazuju smanjenje ekonomske

koristi u obliku odljeva sredstava ili poveéanja obveza.'®

Dobit predstavlja povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja. Gubici
predstavljaju smanjenje ekonomske koristi tijekom obracunatog razdoblja. Utvrduju se

suceljavanjem prihoda i rashoda kao §to je prikazano na slici 5.

FINANCIJSKI REZULTAT = PRIHODI — RASHODI
PRIHODI > RASHODA = DOBIT
PRIHODI < RASHODA = GUBITAK

Slika S.: Utvrdivanje financijskog rezultata

Izvor: Drazi¢-Lutilsky, I. et. al. (2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i

financijskih djelatnika, Zagreb, str. 75.

Struktura racuna dobiti 1 gubitka sastoji se od prihoda, rashoda i financijskog rezultata, a

prikazana je u tablici 4.

Tablica 3.: Struktura racuna dobiti i gubitka

Oznaka pozicije Naziv pozicije
L POSLOVNI PRIHODI
IL. POSLOVNI RASHODI
II1. FINANCIJSKI PRIHODI
IV. FINANCIJSKI RASHODI
V. UKUPNI PRIHODI
VL UKUPNI RASHODI
VIL DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA

17Dra2ié-Lutilsky, L. et. al.(2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 75.
18Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.0., Zagreb, str. 67.
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VIII POREZ NA DOBIT
IX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA

Izvor: Drazi¢-Lutilsky, I. et. al. (2010): Rac¢unovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i

financijskih djelatnika, Zagreb, str. 81.

Prihodi s obzirom na svoj karakter i pojavni oblik u poslovnom procesu mogu biti:

e prihodi od poslovanja - se ostvaruju prodajom proizvoda, trgovacke robe ili pruzanjem
usluge, ovisno o tome koja je priroda poslovanja nekog poduzec¢a. Pojavljuju se joS u
obliku prihoda od dotacija, subvencija, kompenzacija, regresa, premija i dr.,

e prihodi od financiranja - se ostvaruju temeljem ulaganja viska raspolozivih nov€anih
sredstava, a pojavljuju se u obliku pozitivnih kamata, pozitivnih tecajnih razlika,

prihoda od dividendi,

Rashodi s obzirom na svoj karakter i pojavni oblik u poslovnom procesu mogu biti:

e rashodi poslovanja - nastaju kao rezultat obavljanja osnove djelatnosti poduzeca.
Javljaju se u obliku troskova proizvodnje, rashoda nabave trgovacke robe,
administracijskih rashoda,

e rashodi financiranja - nastaju kao posljedica pribavljanja, koriStenja i vracanja
financijskih sredstva. U financijske rashode se ubrajaju negativne kamate, negativne

tecajne razlike, smanjenje vrijednosti kratkoro¢nih i dugoro¢nih financijskih ulaganja,

Financijski rezultat se racuna kao razlika izmedu prihoda 1 rashoda. On moze biti pozitivan i
negativan. Ako su prihodi veéi od rashoda tada je ostvareni pozitivan financijski rezultat, tj.
dobit. U obrnutom slucaju, kada su rashodi ve¢i od prihoda tada je ostvaren negativan

financijski rezultat, tj. gubitak.

3.3.1zvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Prema Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja,” Izvjestaj o sveobuhvatnoj

dobiti razdoblja je sastavni dio financijskih izvjestaja poduzetnika. Poduzetnik je duzan sve

*Narodne novine (2009): Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja, Medunarodni ra¢unovodstveni
standard 1, broj 136/09, [Internet], raspolozivo na: http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/21/46/100/Odluka.pdfl
[28.08.2017.]
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stavke prihoda i rashoda priznate u razdoblju prikazati u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti kao

jedinom izvjestaju ili u dvama izvjestajima: izvjestaju koji predocava sastavne dijelove dobiti

ili gubitka (zaseban racun dobiti 1 gubitka) i drugom izvjestaju, koji zapocinje s dobiti ili

gubitkom i predocava sastavne dijelove ostale sveobuhvatne dobiti (izvjestaj o sveobuhvatnoj

dobit).

U izvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti obvezno se uklju¢uju najmanje iznosi po sljedeéim

stavkama koje se prezentiraju za razdoblje:*

prihodi,
financijski troskovi,
udio u dobiti ili gubicima pridruzenih drustava i zajednic¢kih pothvata obracunanih
metodom udjela,
porezni rashod,
jedan iznos koji je zbroj:
o dobiti ili gubitka nakon poreza proizaslog iz prestanka poslovanja i
o dobiti ili gubitka nakon poreza priznat mjerenjem fer vrijednosti umanjene za
troSkove prodaje ili prilikom otudenja imovine ili skupine, odnosno skupina za
otudenje koje ¢ine ukinuti dio poslovanja,
dobit ili gubitak,
svaki sastavni dio ostale sveobuhvatne dobiti razvrstan po vrsti, bez iznosa iz slijedece
tocke,
udjel u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti pridruzenih drustava i zajedniCki pothvata
obracunanih metodom udjela i

ukupnu sveobuhvatnu dobit.

Poduzetnik je duzan u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti objaviti sljede¢e stavke koje se

odnose na rasporedivanje dobiti ili gubitka razdoblja:*'

dobiti ili gubitak razdoblja pripisan:
o vlasnicima manjinskih udjela i
o vlasnicima matice,
ukupnu sveobuhvatnu dobit razdoblja pripisan:

o vlasnicima manjinskih udjela 1

Ibid, st. 82.
bid, st. 83.
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o vlasnicima matice.

3.4.1zvjestaj o novcanom toku

U izvjeStaju o nov€anim tokovima iskazuju se financijske kategorije, tj. nov€ani primici i

novcani izdaci. Stoga izvjestaj o nov€anim tokovima povezuje racunovodstvo temeljeno na
.. v . v . )

nastanku dogadaja i raCunovodstvo temeljeno na nov¢anoj osnovici.

Temeljne kategorije izvjeStaja o novCanom toku su novac i novc¢ani ekvivalenti. Novac

obuhva¢a novac u blagajni i potrazivanje depozita, a novcani ekvivalenti kratkotrajna,

visokolikvidna ulaganja s rokom dospijeca do tri mjeseca koja se brzo pretvaraju u poznate

iznose novca i koja nisu pod znacajnim utjecajem rizika promjena vrijednosti.

U izvjestaju o novéanom toku primici i izdaci svrstavaju se u:*>

e poslovne aktivnosti - su glavne aktivnosti kojima se poduzece bavi i koje stvaraju
prihod te je njihov utjecaj na financijski rezultat poduzeca najznacajniji. Novcani
primici steceni iz ovih aktivnosti u veéini slucajeva odnose se na: nov¢ane primitke po
osnovi prodaje robe ili pruzanja usluga, novCane primitke od naknada, novcCane
primitke od osiguravajuc¢ih drusStava i sl. S druge strane, najce$¢i novcani izdaci iz
poslovnih aktivnosti jesu: novcani izdaci dobavlja¢ima, novcani izdaci za zaposlene,
novcani izdaci za porez na dobit i sl.,

e investicijske (ulagateljske) aktivnosti — se ve¢inom vezu uz promjene na dugotrajnoj
imovini. Ve¢ je spomenuto da se dugotrajna imovina sastoji od: nematerijalne
imovine, materijalne imovine, financijske imovine te potrazivanja koja imaju rok
dospijeca dulji od godine dana.

Primici i izdaci novca na osnovi investicijskih aktivnosti mogu se pojaviti kao:
o nov€ani primici od prodaje nekretnina, opreme i druge materijalne i
nematerijalne imovine,
o novcani primici od povrata danih kredita drugima,

o novcani primici od prodaje dionica, obveznica drugih poduzeca,

*Gulin, D. etal. (2006): Racunovodstvo trgovackih drustava, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 82.
23Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.0., Zagreb, str. 82.
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o novani izdaci za nabavu nekretnina, opreme 1 druge materijalne 1
nematerijalne imovine,

o novcani izdaci na osnovi kredita danih drugima,

o novcani izdaci za kupovinu dionica ili obveznica drugih subjekata itd.

e financijske aktivnosti . su aktivnosti koje su vezane uz financiranje poslovanja
poduzeca. Pod navedenim aktivnostima se uglavnom podrazumijevaju promjene koje
su vezane uz strukturu obveza i kapitala. Ove aktivnosti obuhvacaju nov€ane primitke
steCene, primjerice, emisijom dionica, emisijom obveznica i ostalih vrijednosnih
papira te od primljenih zajmova. Novcani izdaci na osnovi financijskih aktivnosti
odnose se na: nov¢ane izdatke otkupa vlastitih dionica, novCane izdatke za kamate,

dividende te novCane izdatke za otplatu zajma itd.

Dvije su metode sastavljanja izvjestaja o nov€anom tijeku, direktna i indirektna. U direktnoj
metodi se prikazuju bruto novcéani primici i bruto novc¢ani izdaci novca posebno za svaku
aktivnost (poslovnu, investicijsku, financijsku). Indirektna metoda prikazuje novcani tok od
poslovnih aktivnosti kao uskladenje dobiti ili gubitka za nenovcane rashode i nenovcane
prihode te promjene u kratkotrajnoj imovini (osim novca i novcanih ekvivalenata) i

kratkoro¢nim obvezama.

3.5. Izvjestaj o promjenama kapitala (glavnice)

Izvjestaj o promjeni kapitala prikazuje smanjenje ili povecanje glavnice koje se dogodilo
izmedu dva datuma bilance, najcesS¢e izmedu tekuce i prethodne godine. Izvjestaj o promjeni
glavice prikazuje promjene kapitala koje su nastale na svim dijelovima kapitala. Promjene u
glavnici mogu biti viSestruke, ali kvaliteta tih promjena nije ista. Tako, npr. nije ista kvaliteta
ako se glavnica povecala kao rezultat pozitivnog poslovnog rezultata (dobiti) ili je taj porast

posljedica revalorizacije.**

Pozicije koje c¢ine ukupni kapital su upisani kapital, premije za emitirane dionice,
revalorizacijske rezerve, rezerve (zakonske, rezerve za vlastite dionice, statutarne i ostale

rezerve), zadrzana dobit ili preneseni gubitak, dobit ili gubitak tekuce godine.

24Dra2ié-Lutilsky, L. etal. (2010): Rac¢unovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 83.
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U izvjesStaju o promjenama kapitala (glavnice) se daju informacije o politici raspodjele zarada
na dio koji se isplacuje vlasnicima i dio koji ostaje u poduzecu (zadrzana dobit). U bilanci
poduzeda na strani pasive iskazuje se stanje glavnice koja predstavlja neto vrijednost imovine.
Budu¢i da u razdoblju od pocetka (01.01.) do kraja obracunskog razdoblja (31.12.) nastaju
poslovni dogadaji koji uzrokuju povecanje i smanjenje salda kapitala, investitore zanima koji
su dogadaji uzrokovali promjene komponenata kapitala, a upravo to prikazuje izvjestaj o

promjenama glavnice.

3.6. Biljeske uz financijske izvjeStaje

Dodatne i dopunske informacije koje nisu prezentirane u bilanci, rac¢unu dobiti i gubitka,
izvjeStaju o promjenama kapitala 1 izvjeStaju o novC€anom toku nalaze se u biljeSkama uz
financijske izvjestaje. Biljeske uz financijske izvjestaje su sastavni dio temeljnih financijskih
izvjestaja i njihova su dopuna, a izraduju se na temelju sastavljenih izvjeStaja i sadrze:
e osnovne podatke o poduzecu — puni naziv, adresu, djelatnost, ime odgovorne osobe i
ostale detalje vezane za poduzede,
e znacajne racunovodstvene politike 1

e pojasnjenja pojedinih pozicija financijskih izvjestaja.

Prema Pravilniku o strukturi i sadraju godidnjih financijskih izvjestaja®, poduzetnik je u
biljeSkama duzan navesti 1 ukupan iznos naknada koji za odredenu financijsku godinu
naplacuje samostalni revizor ili revizorsko drustvo za zakonski propisanu reviziju godis$njih
financijskih izvjestaja, ukupan iznos naknada za druge usluge provjere, ukupan iznos naknada
za usluge poreznog savjetovanja, te ukupan iznos naknada za druge usluge savjetovanja osim
revizorskih, ukupan iznos izdataka za istrazivanje i razvoj koji su osnova za dodjelu drzavne
potpore, ukupan iznos rashoda od kamata koje se prema Clanku 8. i ¢lanku 14. Zakona o
porezu na dobit ne smatraju porezno priznatim rashodom, ukupan iznos temeljnog kapitala
povecanog reinvestiranjem dobiti u prethodnim razdobljima, ukupan iznos temeljnog kapitala
povecanog u postupku predsteCajne nagodbe, kao i ukupan iznos rezervi povecanih ili

smanjenih u postupku predstecajne nagodbe. Takoder, u biljeSkama je poduzetnik duzan

**Narodne novine, (2015): Pravilnik o strukturi i sadrzaju godi$njih financijskih izvjesStaja, Narodne novine d.d.,
Zagreb, broj 15, [Internet], raspolozivo na:
http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/73/20/298/Pravilnik_o_strukturi i sadrzaju_godisnjih financijskih_izvjestaja.pd
f, [09.06.2017.]
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navesti 1 iznose potrazivanja, obveza, prihoda i rashoda iz transakcija s povezanim osobama

po osnovi zajmova, ulaganja u vrijednosne papire, primljenih ili isporucenih roba i usluga.
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4. TEHNIKE I POSTUPCI ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Financijska analiza poslovanja prethodi fazi planiranja, odnosno upravljanju poslovanjem, a
provodi se na temelju utvrdenih i predoCenih financijskih izvjeStaja, neovisno o sadrzaju
godiSnjeg izvjeStaja o stanju drustva. U procesu analize financijskih izvjestaja moguce je

koristiti se Citavim nizom razliCitih postupaka koji su utemeljeni u rasclanjivanju i

usporedivanju.
TEMELJNI INSTRUMENTI I POSTUPCI ANALIZE
[ |
KOMPARATIVNI STRUKTURNI FINANCISKI
FIN AN?IJ SKI FINANCIJSKI POKAZATELIJIL
1ZVJESTAII IZVIESTAIL
Pojedinacni
h P(?stup ak Postupak nokazatelii
orizontalne vertikalne
analize analize
Skupine pokazatelja

Sustavi pokazatelja

| Zbrojni ili sinteticki
nokazatelii

Slika 6.: Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjeStaja

Izvor: Zager, K. et. al.(2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.0., Zagreb, str. 224.

Analiza financijskih izvjeStaja je najbitniji dio cjelokupne analize poslovanja drustva jer
temeljni financijski izvjestaji (bilanca i racun dobitka i gubitka) daju potrebne informacije 1
omogucuju uvid u realno stanje i1 poslovanje trgovackog drustva. Uzevsi u obzir podatke iz
spomenutih izvjestaja, moguce je izraditi niz pokazatelja na temelju kojih se moze zakljuciti

posluje li trgovacko drustvo dobro, odnosno je li likvidno, koliki je stupanj zaduzenosti, je li
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poslovanje ekonomiéno, rentabilno, a u skladu s tim i profitabilno i s1.%°

Analiza financijskih
izvjeStaja ponajprije je orijentirana na vrijednosne ili nov¢ane podatke i informacije. Prema
tome, analiza financijskih izvjeStaja usmjerena je na kvantitativne financijske informacije i
zbog toga se Cesto naziva jo§ i financijskom analizom.”’ Sadrzajno gledano, analiza
financijskih izvjeStaja moze se opisati kao proces primjene razlicitih analitickih sredstava i
tehnika, pomocu kojih se podatci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u upotrebljive

. .. . . 28
informacije relevantne za upravljanje.

Analiza financijskih izvjeStaja tezi ka pogledu u budu¢nost i naglaSavanju onih aspekata
poslovanja koji su kriticni za prezivljavanje, a to su, prije svega, sigurnost i uspjesnost
(efikasnost) poslovanja. Promatrana s financijskog aspekta analiza poslovanja, za potrebe
menadzera, mora obuhvatiti analizu financijskih rezultata, financijskih uvjeta, financijske
strukture 1 promjena u financijskoj strukturi. Vaznost analize financijskih izvjestaja razmatra
se u prvom redu s aspekta upravljanja poslovanjem i razvojem drustva. Ona prethodi procesu
upravljanja ili, preciznije reCeno, prethodi procesu planiranja koji ¢ini sastavni dio
upravljanja. Zadatak analize financijskih izvjestaja upravo je u tome da prepozna dobre
osobine drustva da bi se te prednosti mogle iskoristiti, ali i da prepozna slabosti drustva kako
bi se mogla poduzeti korektivna akcija. Prema tome, analiza financijskih izvjestaja osigurava
informacije kao temeljni input na osnovi kojeg je moguce promisljanje i prosudivanje

poslovanja drustva u svrhu donogenja odluka, tj. upravljanja.”
4.1.Horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjeStaja

Horizontalna analiza se primjenjuje kod procjene trenda u poslovnim knjigama tijekom vise
godina. Njome se nastoji sagledati tendencija i dinamika promjene pojedinih pozicija
temeljnih financijskih izvjestaja. Na osnovi sagledavanja tih promjena prosuduje se koliko je

.y . . r 30
uspjesno i sigurno poslovanje promatranog poduzeca.

**Horvat Jurjec, K. (2011): Analiza financijskih izvjestaja pomocu financijskih pokazatelja, RRiF br. 7/11, str.
18., [Internet], raspolozivo na: https://www.scribd.com/doc/63215700/Analiza-Financijskih-Izvjestaja-Pomocu-
Financijski-13420C [12.06.2017.]

’Gulin, D. et. al. (2004): Poslovno planiranje, kontrola i analiza, Hrvatska zajednica ragunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 177.

Ibid, str. 177.

29Gulin, D. et. al. (2012): Poslovno planiranje, kontrola i analiza, RRIF, Zagreb, str. 344.

*Belak V. (1995): Menadzersko racunovodstvo, RRiF plus, Zagreb, str.122.
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Za horizontalnu analizu je potrebno odrediti baznu godinu, tako da se svakoj stavci koja se
analizira, za tu godinu pridodaje ponder 100. Nakon toga se stavke iz drugih godina
izrazavaju kao postotna vrijednost u odnosu na baznu godinu. Horizontalna analiza ukazuje i
na smjer i iznos promjena. Osim §to pokazuje je li se situacija u vremenu poboljSava ili
postaje losija, horizontalna analiza pomaze u procjeni uspjesnosti buduceg poslovanja, kao i u

procjeni znacajnosti promjena s obzirom da se iskazuje u relativnim brojevima.

Formula za izracun glasi:

Iznos tekute godine—Iznos prethodne godine

Promjena (%) = ( ) * 100 (1)

Iznos prethodne godine

Vertikalna analiza se koristi za otkrivanje unutarnje strukture druStva. Ona upucuje na
postojecu vezu izmedu svake stavke racuna dobiti 1 gubitka i1 prihoda. Pokazuje sastav
imovine koja stvara dohodak i sastav izvora kapitala, bilo preko kratkorocnih ili dugoro¢nih
obveza ili preko izvora kapitala. Uz omoguéavanje ovakve unutarnje procjene rezultati

okomite analize se koriste za daljnju procjenu relativne pozicije drustva u djelatnosti.

4.2.Analiza poslovanja putem financijskih pokazatelja — pojedinac¢ni pokazatelji

Financijski pokazatelji se koriste za analizu financijskih izvjestaja, a povezivanjem stavki iz
jednog 1ili viSe izvjesStaja, odnosno knjigovodstvenih 1 trziSnih podataka, analiza putem
pokazatelja omogucuje vrednovanje financijskog polozaja i razmatranje poslovanja poduzeca.

Financijski pokazatelji predstavljaju podlogu za donosenje poslovnih odluka.

Ovisno od odluka koje se zele donositi, analizu je moguce vrSiti preko niza pokazatelja koji se
svrstavaju u nekoliko skupina:*'

e pokazatelji likvidnosti,

e pokazatelji zaduzenosti,

e pokazatelji aktivnosti,

e pokazatelji ekonomicnosti,

31Vukoj a, B.: Primjena analize financijskih izvjes¢a pomocu klju¢nih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka, str. 4., [Internet], raspolozivo na:
https://www.scribd.com/document/132655142/Primjena-Analize-Financijskih-Izvjestaja-Pomocu-Kljucnih-
Financijskih-Pokazatelja [13.06.2017.]
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e pokazatelji profitabilnosti,

e pokazatelji investiranja.

4.2.1.Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti se koriste za procjenu sposobnosti poduzeéa da udovolji kratkorocnim
obvezama. Najée$éi pokazatelji likvidnosti su:*>

e koeficijent tekuce likvidnosti,

e koeficijent ubrzane likvidnosti,

e koeficijent financijske stabilnosti.

Koeficijent tekuce likvidnosti mjeri sposobnost poduzeca da podmiri svoje kratkorocne
obveze. Ako je koeficijent tekuce likvidnosti <1.5, poduzece moze ostati bez sredstava za
podmirenje kratkoro¢nih obveza, a izra¢unava se na slijedeéi nacin:*

(2)

kratkotrajna imovina

koeficijent tekuce likvidnosti = -
kratkorocine obveze

Koeficijent ubrzane likvidnosti (brzi omjer, "acid test", stupanj unovcivosti) se koristi za
procjenu da li poduzeée moze udovoljiti svojim kratkoro¢nim obvezama upotrebom svoje
najlikvidnije imovine. U ovom pokazatelju su izuzete zalihe kako bi se otklonio njihov utjecaj
na sagledavanje likvidnosti jer predstavljaju najnelikvidniji dio kratkotrajne imovine. Obi¢no
se istice kako koeficijent ubrzane likvidnosti ne bi smio biti manji od jedan, a izraCunavamo
ga na slijedeéi na¢in:**

novac+potrazivanja

koeficijent ubrzane likvidnosti = - 3)

kratkorocne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao biti manji od jedan, jer se iz dijela dugoroc¢nih
izvora treba financirati ne samo dugotrajna ve¢ i kratkotrajna imovina. Zato je smanjenje
ovoga koeficijenta pozitivna tendencija, jer ako dugotrajna imovina angazira likvidnu

kratkorocnu imovinu moze do¢i do smanjenja mogucnosti podmirenja tekuéih obveza, a

izratunavamo ga na slijedeci na¢in:>

3271
Ibid, str. 6.
33Zager K., et al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, 2. proSireno izdanje, Masmedia, Zagreb, str. 243-254.
341
Ibid str. 245.
*Ibid, str. 247.
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dugotrajna imovina

koeficijent financijske stabilnosti = 4)

kapital+dugorocine rezerve
4.2.2.Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti koriste se za procjenu financijskog rizika poduzeca, odnosno
pokazatelji mjere stupanj zaduZenosti poduzeéa. Najéesci pokazatelji zaduzenosti su:*°

e pokazatelj zaduZenosti,

e pokazatelj vlastitog financiranja,

e pokazatelj financiranja,

e pokazatelj pokri¢a kamata,

e faktor zaduzenosti,

e stupanj pokriéa I,

e stupanj pokric¢a II.

Pokazatelj zaduzenosti pokazuje do koje mjere poduzece koristi zaduzivanje kao oblik
financiranja,odnosno koji je postotak imovine nabavljen zaduZzivanjem. Sto je veéi odnos
duga i imovine, ve¢i je financijski rizik, a $to je manji, nizi je financijski rizik. U pravilu bi

vrijednost koeficijenta zaduZenosti trebala biti 0,5 ili manja, a raduna se na slijede¢i nagin:*’

()

. v . ukupne obveze
pokazatelj zaduZenosti = — PR 0 VeRE
ukupna imovina

Pokazatelji vlastitog financiranja govore u kojem omjeru vlastito financiranje sudjeluje u
poslovanju poduzeca. Pokazatelj je to bolji §to je koeficijent veci od 0,50, jer onda to znaci da
se poduzece financira iz vlastitih izvora s viSe od 50%. Odnosno, moZe se re¢i da Sto je
stupanj samofinanciranja veci to su vjerovnici sigurniji i rizik poslovanja s tim poduzecima je
manji. Raduna se na slijedeéi nacin:*®

pokazatelj vlastitog financiranja = kapital (6)

ukupna imovina

**Vukoja, B.: Primjena analize financijskih izvje$¢a pomoéu kljuénih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka, str. 4., [Internet], raspolozivo na:
https://www.scribd.com/document/132655142/Primjena-Analize-Financijskih-Izvjestaja-Pomocu-Kljucnih-
Financijskih-Pokazatelja [13.06.2017.]
37114

Ibid
*Ibid, str. 9.
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Pokazatelj financiranja govori kolika je rizi¢nost ulaganja u doti¢no poduzece. Prema
konzervativnijem pristupu trebao bi iznositi 1:1, medutim, u dana$njim uvjetima tolerira se
veca zaduzenost poduzeéa i pomice odnos vlastitog i tudeg kapitala prema omjeru 30:70.

Racuna se na slijedeéi nagin:*

.. . . ukupne obveze
koeficijent financiranja = e Lt

(7)

kapital

Pokazatelj troskova kamata govori o dinamickoj zaduzenosti poduze¢a Pozeljnim se smatra
Sto vec¢i odnos, jer je u tom slucaju manja rizinost podmirenja obveza po dospjelim

kamatama. Racuna se na slijede¢i na¢in:*

EBIT
godisnji troskovi kamata

pokrice troSkova kamata =

(8)

Faktor zaduZenosti pokazuje do koje mjere tvrtka koristi zaduzivanje kao oblik financiranja,
odnosno koji je postotak imovine nabavljen zaduZivanjem. Sto je veéi odnos duga i imovine,
veci je financijski rizik, a §to je manji, nizi je financijski rizik. Ovaj pokazatelj daje podatak o
veli¢ini zaduZenja po jednoj kuni vlastitog kapitala. U pravilu bi trebao biti 0,5 ili manji, a
izratunava se na slijede¢i na¢in:*'

v . ukupne obveze
faktor zaduZenosti = P

©)

ukupna imovina

Koeficijent financiranja prikazuje odnos izmedu tudeg kapitala, odnosno obveza i vlastitog
kapitala. Pozeljno je da pokazatelj bude $to nizi , a maksimalno 1 odnosno 100%, a

izraGunava se na slijedeéi nagin:*

.. . . ukupne obveze
koeficijent financiranja = e il

(10)

glavnica

Stupanj pokri¢a I zahtijeva financiranje dugotrajne imovine iz dugoro¢nih izvora, bilo
vlastitih (temeljni kapital, pricuve...) ili tudih (bankarski krediti). Vrijednost pokazatelja ne bi
trebala prelaziti vrijednost 1 i §to je vrijednost niza, to je pokazatelj bolji.

v .. L. ve 43
IzraCunava se na slijedec¢i nacin:

*Ibid
“Ibid
41Zager K., et al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, 2. proSireno izdanje, Masmedia, Zagreb, str. 243-254.
4211 -

Ibid
43Vukoj a, B.: Primjena analize financijskih izvjes¢a pomocu klju¢nih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka, str. 10., [Internet], raspolozivo na:
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vlastiti kapital

stupanj pokrica I = (11)

dugotrajna imovina

Stupanj pokri¢a II zahtijeva financiranje dugotrajne imovine iz dugorocnih izvora, bilo
vlastitih (temeljni kapital, pricuve...) ili tudih (bankarski krediti). Njegova vrijednost bi
takoder trebala biti 1, a Sto je pokazatelj manji od 1 to je zaduzenost poduzeca manja, a

. , v .. L. . 44
likvidnost veca. IzraCunava se na slijedec¢i nacin:

vlastiti kapital+dug.tudi kapital

stupanj pokrica Il = (12)

dugotrajna imovina

4.2.3.Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti poslovanja mjere koliko efikasno poduzece upotrebljava svoje resurse.
Pokazatelji aktivnosti poznati su jo§ pod nazivom koeficijenti obrtaja. Najces¢i pokazatelji
aktivnosti su:*’

e pokazatelj obrta ukupne imovine,

e pokazatelj obrta potrazivanja,

e trajanje naplate potraZivanja,

e pokazatelj obrta zaliha,

e broj dana vezivanja zaliha.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine prikazuje ucinkovitost upotrebe kapitala u ostvarivanju

prihoda. Pozeljno je da bude §to veci, a izraCunava se na slijedeci naCin:

(13)

.. . . . ukupni prihod
koeficijent obrtaja ukupne imovine = P PO
ukupna imovina

Koeficijent obrtaja potrazivanja pokazuje koliko puta godiSnje se potrazivanja naplate, to jest
pretvore u novac. Upravo na osnovu tog koeficijenta rauna se trajanje naplate potrazivanja u
danima. Sto je pokazatelj veé¢i, manje se ¢eka na naplatu potraZivanja, a izradunava se na
slijede¢i nacin:

__prihodi od prodaje

koeficijent obrtaja potrazivanja = otratimania (14)

https://www.scribd.com/document/132655142/Primjena-Analize-Financijskih-Izvjestaja-Pomocu-Kljucnih-
Financijskih-Pokazatelja [13.06.2017.]
4411 -
Ibid
*Ibid
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Kao sto je prethodno receno, Sto je veci koeficijent obrtaja potrazivanja to je krace trajanje

naplate potrazivanja, odnosno brze se naplacuje:

365
koeficijent obrtaja potrazivanja

trajanje naplate potrazivanja u danima =

(15)

Pokazatelj obrta zaliha pokazuje koliko puta godisnje poduzece okrene prosjecne zalihe. Niski
pokazatelj implicira da poduzece ima visoke oportunitetne troskove, tj. neproduktivno koristi
sredstva. Previsoki pokazatelj upucuje da poduzece vjerojatno Cesto iscrpljuje zalihe i1 tako

gubi kupce. Izratunava se na slijedeéi nagin:*°

prihod od prodaje

koeficijent obrta zaliha = (16)

prosjecne zalihe

Pomocu koeficijenta obrta zaliha moZze se izracunati i broj dana vezivanja zaliha na slijedeci
nacin:

365
koeficijent obrtaja zaliha

broj dana vezivanja zaliha =

(17)

4.2.4.Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomic¢nosti mjere odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda ostvari
po jedinici rashoda. U pravilu pokazatelji bi trebali biti ve¢i od jedan, odnosno, §to su veci, to
se vise prihoda ostvaruje na jedinici rashoda. Temeljni pokazatelji ekonomicnosti su
ekonomi¢nost ukupnog poslovanja i ekonomicnost prodaje, a izracunavaju se na slijedeci
nacin:*’

. : kupni prihod
ekonomicnost ukupnog poslovanja = ——— P 20C (18)

ukupni rashod

.y . rihodi od prodaje
ekonomic¢nost prodaje = P 0T PTorta) (19)
rashodi od prodaje

3.2.5.Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti su odnosi koji povezuju profit s prihodima iz prodaje i
investicijama, a ukupno promatrani pokazuju ukupnu ucinkovitost poslovanja poduzeca. Oni
mjere sposobnost poduzeca da ostvari odredenu razinu dobiti u odnosu prema prihodima,

imovini ili kapitalu. U tom kontekstu uobic¢ajeno se razmatraju pokazatelji neto i bruto marze,

*Ibid, str. 11.
YIbid, str. 13.
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profita, rentabilnost ukupne imovine (ROA) i rentabilnost vlastitog kapitala (ROE). Najcesc¢e
se ovi pokazatelji izrazavaju u postotcima, a izracunavaju se na slijedeci nacin:

dobit prije poreza+kamate (20) Sto je bruto marza profita veéa,

bruto marza profita =
p ukupni prihod

poduzeée je wuspjeSnije u
ostvarivanju zarade

. neto dobit+kamate > . . Y
neto marzaprofita = — (21) Neto marza profita je najprecizniji
ukupni prihod

pokazatelj konacnih ucinaka realiziranih
poslova 1 pokazuje koliki postotak
prihoda ostaje u vidu dobiti kojom se
moze slobodno raspolagati.

neto dobit+kamate

ROA = (22) Pokazuje koliko je poduze¢e ukupno zaradilo

prosjeéna ukupna imovina

na svaku KN imovine
ROE = 202 20bIt - 3y Pokazuje koliko nové&anih jedinica dobiti poduzece ostvaruje

glavnica
na jednu jedinicu vlastitog kapitala.

4.2.6.Pokazatelji investiranja

Pomocu pokazatelja investiranja mjeri se uspjeSnost ulaganja u (obi¢ne) dionice poduzeca.
Osim podataka iz financijskih izvjeStaja, za izracunavanje ovih pokazatelja potrebni su i
podaci o dionicama, posebice o broju dionica i njihovoj trziSnoj vrijednosti. Najznacajniji
pokazatelji su: dobit po dionici (EPS), dividenda po dionici (DPS), odnos isplate dividendi
(DPR), odnos cijene i dobiti po dionici (P/E), ukupna rentabilnost dionice i dividendna

. .. . v . .. L. v 48
rentabilnost dionice, a izraCunavaju se na slijedeci nacin:

neto dobit—povlastene dividende

zara ionici (EPS) = 24
arada po dionic ( S) broj redovitih dionica ( )
.. . dio neto dobiti rasporeden za dividende
dividenda po dionici (DPS) = , Pt (25)
broj redovitih dionica
. .. . DPS
odnos isplate dividendi (DPR) = s (26)
. .. dobit po dionici
ukupna rentabilnost dionice = ———— — 27)
triisna cijena dionice
. .. . dividenda po dionici
prinos po dividendi = P (28)

PPS

®Ibid, str. 14.
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S. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA U
TELEKOMUNIKACIJSKOJ DJELATNOSTI

5.1. Telekomunikacijski sektor u Hrvatskoj

Prema analizi Ekonomskog instituta u Zagrebu, u elektroni¢kim komunikacijama su i 2016.
godine nastavljeni trendovi iz prethodnih godina. I u 2016. godini se povecan broj utrosenih
minuta u pokretnoj mrezi dok se broj utroSenih minuta u pokretnoj mrezi smanjio. Takoder,
koristenje SMS 1 MMS poruka ima 1 dalje trend pada. Suprotno navedenome, utroSene minute
u pristupu Sirokopojasnom internetskom pristupu je i dalje u porastu.

Broj prikljucaka u nepokretnoj mrezi se i dalje smanjuje kao i prihod od telefonskih usluga u
nepokretnoj mrezi. Sukladno tome, u 2016. godini je prisutno smanjenje prihoda od
telefonskih usluga u nepokretnoj mrezi.

Pokretna mreza, suprotno prethodnome, je prisutno povecanje maloprodajnog i smanjenje
veleprodajnog prihoda.

Prosjecan broj u telekomunikacijskom sektoru u 2016. godini je smanjen u odnosu na 2015.

godinu, medutim plaée u navedenom sektoru su i dalje iznad prosjeka.*’

5.2. Odabrana poduzeca iz telekomunikacijske djelatnosti

Ovim radom bit ¢e analizirana poduzeca iz sektora telekomunikacijskih usluga koji djeluju na
podru¢ju Republike Hrvatske. Odabrana su tri poduzeca iz navedenog podrucja: Hrvatski
telekom d.d., OT- Optima telekom d.d. i Vipnet d.o.o.

5.2.1.Hrvatski telekom d.d.

Hrvatski telekom d.d. (HT) je poduzece koje pruza usluge nepokretne i pokretne telefonije,

veleprodajne, internetske 1 podatkovne usluge i u Republici Hrvatskoj je vode¢i davatel;

telekomunikacijskih usluga.

49Boiic’, Lj. (2017): Sektorske analize, Telekomunikacije, Ekonomski institut Zagreb, broj 54, str. 3-7.,
[Internet], raspolozivo na: http://www.eizg.hr/hr-HR/Sektorske-analize-993.aspx [17.06.2017.]
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Kvaliteta usluga, zadovoljstvo korisnika 1 daljnji razvoj Sirokopojasnog pristupa te usluga s

dodanom vrijedno$éu vezanih uz §irokopojasni pristup je temelj strategije HT-a.”

Vecinski vlasnik Hrvatskog telekoma, s udjelom od 51%, je Deutsche Telekom Europe B.V.
Udio od 39,4% imaju privatni institucionalni ulagatelji medu kojima, s najve¢im vlasni¢kim
udjelom, je Raiffeisen obvezni mirovinski fond. Fond Hrvatskih branitelja iz domovinskog
rata je vlasnik udjela od 6,7% , a 2,9% udjela u vlasnistvu ima Centar za restrukturiranje i
prodaju Republike Hrvatske.

Razvijena tehnoloSka infrastruktura omogucava tvrtci daljnji razvoj usluga, a kvalitetan

ljudski i struéni potencijal daljnji rast i poveéanje njihovog potencijala.’®

5.2.2.0T - Optima telekom d.d.

OT — Optima Telekom d.d., koji je osnovan 2004. godine, iskoristio je mogucénosti tada
liberaliziranog trziSta i postao tvrtka koja je u Hrvatskoj po prvi puta svim gradanima i
organizacijama pruzila moguc¢nost odabira telekom operatora i omogucila najmodernija
komunikacijska rjeSenja po povoljnim uvjetima.

Optima Telekom ima viziju da svakoj hrvatskoj obitelji treba dati moguénost odabira
integriranih telekomunikacijskih usluga, glasa, prijenosa podataka, interneta i video sadrzaja,
a hrvatskim tvrtkama kvalitetnije uslugu koja je unaprijedena novim mogucnostima i koja ¢e
podi¢i njihovu razinu konkurentnosti i efikasnosti.

Uvodenje uc¢inkovitih 1 suvremenih telekomunikacijskih rjeSenja po povljnim uvjetima koji ¢e

omogudéiti brze, efikasnije i ugodnije komuniciranje je misija Optima Telekoma.’

Zagrebacka banka, sa udjelom od 40,32%, je vecinski vlasnik Optima Telekoma, 19,02%
posjeduje Hrvatski Telekom d.d., dok je ostatak od 40,66% u rukama privatnih i1

institucionalnih ulagatelja.”

*°Hrvatski telekom (2017): O nama, [Internet], raspolozivo na: http://www.ht.hr/o-nama/ [19.06.2017.]

>'Hrvatski telekom (2017): O nama, [Internet], raspolozivo na: http://www.ht.hr/o-nama/ [19.06.2017.]

52Optima telekom (2017): Korporativni profil 2017, [Internet], raspolozivo na:

gttps://Www.optima.hr/system/document/pdf/SZ 1/korporativni_profil 2017 01 _HR.pdf[20.06.2017.]
Ibid
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5.2.3.Vipnet d.o.o.

Prvi mobilni operater u Hrvatskoj, koji je sa komercijalnim radom zapoceo 1. srpnja 1999.
godine, bio je Vipnet. Ulazak Vipnet-a na domace trziste uvedena je konkurencija u mobilnu
telefoniju Sto je tada rezultiralo padom cijena do 50% i povecanjem kvalitete usluge.
Uvodenjem inovacija u svoje proizvode, usluge, tehnologije, standarde kvalitete itd. Vipnetu
su priskrbili status lidera u inovacijama na telekom trziStu u Hrvatskoj, a dobitnici su i
Certifikata Poslodavac partner za izvrsnost u upravljanju ljudskim resursima te Mamforce
certifikat za obiteljski osvijeStenu tvrtku.

2011. godine Vipnet je kupio B.net koji je bio najveci hrvatski kabelski operater koji nudi
fiksnu telefoniju, Sirokopojasni pristup internetu i televizijske usluge. 2013. godine Vipnet je
preuzeo i satelitsku televiziju tvrtke Digi TV.

S ciljem stvaranja jo§ vecih prilika za daljnji rast sredinom travnja 2015. godine dva
konvergentna operatora Vipnet i Vip operator, koja su dio Telekom Austria Grupe i America
Movila, formirani su u klaster Hrvatska & Makedonija te djeluju pod jednom Upravom, no

svaka je kompanija zadrzala svoj pravni identitet.”*

5.3. Analiza financijskih izvjeStaja odabranih poduzeéa iz telekomunikacijske

djelatnosti

Prije same analize putem pokazatelja napravljena je horizontalna 1 vertikalna analiza
odabranih poduzeca te ¢e se napraviti usporedba njihova poslovanja na temelju financijskih

pokazatelja.

5.3.1.Horizontalna 1 vertikalna analiza

Postupkom horizontalne analize razmatrana je tendencija promjene pojedinih stavki bilance i

racuna dobiti i gubitka poduzeéa kroz dvije godine (2015. 1 2016. godina).

5A’Vipnet (2017): Profil Vipneta, [Internet], raspolozivo na: http://www.vipnet.hr/profil [22.06.2017.]
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Pomocu vertikalne analize usporedivane su stavke bilance i racuna dobiti 1 gubitka poduzeca
unutar dvije godine (2015. i 2016. godina). U bilanci, aktiva i pasiva izjednacene su sa 100,
Sto znaci da su sve stavke razmatrane kao postotak u strukturi ukupne aktive/pasive. Takoder,
u racunu dobiti 1 gubitka ukupni prihodi izjednaceni su sa 100, Sto znaCi da su sve stavke
razmatrane kao postotak u strukturi ukupnih prihoda. Struktura ukupnih prihoda promatrana

je s aspekta izvora stjecanja i s aspekta raspodjele.

5.3.1.1. Horizontalna 1 vertikalna analiza Hrvatskog telekoma d.d.

U tablici 6. prikazana je horizontalna analiza Hrvatskog telekoma d.d. na temelju podataka iz

skraéene bilance.

Tablica 4.: Horizontalna analiza Hrvatskog telekoma od 2015. do 2016. godine

promjena
2015. 2016. %

DUGOTRAJNA IMOVINA 8.443.768.176 | 8.889.015.305 5,27
KRATKOTRAJNA IMOVINA 5.363.675.780 | 5.303.862.887 -1,12
PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLJA I
OBRACUNATI PRIHODI 271.993.494 261.684.248 23,79
UKUPNO AKTIVA 14.079.437.450 | 14.454.562.440 2,66
KAPITAL I REZERVE 11.641.345.738 | 12.046.280.716 3,48
REZERVIRANJA 71.916.112 70.008.806 -2.65
DUGOROCNE OBVEZE 477.218.766 507.774.673 6,40
KRATKOROCNE OBVEZE 1.786.025.728 | 1.741.222.810 22,51
ODGODENO PLACANJE
TROSKOVA I PRIHODA
BUDUCEG RAZDOBLJA 102.931.106 89.275.438 -13,27
UKUPNO PASIVA 14.079.437.450 | 14.454.562.443 2,66

Izvor: izrada autorice prema ZagrebaCka burza (2017): Vrijednosnica HT, Godisnji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1063 [24.06.2017.]

Horizontalnom analizom se uocava da se ukupna aktiva u 2016. godini u odnosu na 2015.
godinu povecala za 2,66%. Na navedeno je utjecalo povecanje dugotrajne imovine u 2016.
godini u odnosu na 2015. godinu. Kratkotrajna imovina i plaéeni troSkovi buduceg razdoblja i
obracunati prihodi u 2016. su smanjeni u odnosu na 2015. godinu.

Kapital i1 rezerve su u 2016. godini povecane za 3,48% u odnosu na 2015. godini kao i

dugorocne obveze za 6,4% u 2016. godini u odnosu na 2015. godinu. Rezerviranja,
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kratkoro¢ne obveze i odgodeno placanje troskova i prihoda buduéeg razdoblja su smanjeni u

2016. godini u odnosu na 2015. godinu.

Tablica 5.: Vertikalna analiza skradene bilance Hrvatskog telekoma za 2015. i 2016.

godinu
2015. % 2016. %

DUGOTRAJNA IMOVINA 8.443.768.176 59,97 8.889.015.305 61,50
KRATKOTRAJNA IMOVINA 5.363.675.780 38,10 5.303.862.887 36,69
PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLJA 1
OBRACUNATI PRIHODI 271.993.494 1,93 261.684.248 1,81
UKUPNO AKTIVA 14.079.437.450 100 14.454.562.440 100,00
KAPITAL I REZERVE 11.641.345.738 82,68 12.046.280.716 83,34
REZERVIRANJA 71.916.112 0,51 70.008.806 0,48
DUGOROCNE OBVEZE 477.218.766 3,39 507.774.673 3,51
KRATKOROCNE OBVEZE 1.786.025.728 12,69 1.741.222.810 12,05
ODGOPENO PLACANJE
TROSKOVA I PRIHODA
BUDUCEG RAZDOBLJA 102.931.106 0,73 89.275.438 0,62
UKUPNO PASIVA 14.079.437.450 100,00 14.454.562.443 100,00

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica HT, GodiSnji izvjeStaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1063 [24.06.2017.]

Dugotrajna imovina ¢ini skoro dvije tre¢ine ukupne aktive, dok oko jednu tre¢inu aktive ¢ini
kratkotrajna imovina. Neznatan udio aktive c¢ine placeni troSkovi buduceg razdoblja i
obracunati prihodi.

U strukturi pasive kapital i rezerve zastupljeni su u promatranim godinama sa oko 83%. U
obje promatrane godine kratkoro¢ne obveze iznose oko 12%, dugorocne obveze oko 3%,
rezerviranja oko 0,5% 1 odgodeno placanje troSkova prihoda buduéeg razdoblja 0,74% u

2015. godini, odnosno 0,62% u 2016 godini.

Situacija u Hrvatskom telekomu u 2015. 1 2016. godini, u kojoj je dugotrajna imovina manja
od kapitala 1 dugoro¢nih obveza pokazuje da poduzec¢e moze dio svoje kratkotrajne imovine
financirati iz dugoroénih izvora. Sto je odnos dugotrajne imovine i kapitala i dugoro&nih
obveza manji (koeficijent financijske stabilnosti) to znaci da poduzece ima vecéu likvidnost i

financijsku stabilnost.
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Tablica 6.: Horizontalna analiza skracenog ra¢una dobiti i gubitka Hrvatskog telekoma

u 2015. i 2016. godini

2015. 2016. promjena %

POSLOVNI PRIHODI 7.016.756.266 | 7.128.796.703 1,60
POSLOVNI RASHODI 5.818.014.492 | 5.889.652.976 1,23
FINANCIJSKI PRIHODI 57.262.649 67.001.307 17,01
FINANCIJSKI RASHODI 88.066.694 | 143.848.092 63,34
UKUPNI PRIHODI 7.074.018.915 | 7.195.798.010 1,72
UKUPNI RASHODI 5.906.081.186 | 6.033.501.068 2,16
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 1.167.937.729 | 1.162.296.942 -0,48
DOBIT NAKON 941.029.792 |  927.974.206 1,39
OPOREZIVANJA

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica HT, GodiSnji izvjeStaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1063 [24.06.2017.]

lako su poslovni prihodi i financijski prihodi u 2016. godini veéi nego u 2015. godini,
poslovni rashodi i1 financijski rashodi su takoder u 2016. godini povecani u odnosu na 2015.
godinu tako da je navedeno utjecalo na smanjenje bruto dobiti u 2016. godini u odnosu na
2015. godinu za 0,48%, odnosno neto dobiti za 1,39%.

Najvece povecanje rashoda, kao $to je vidljivo iz tablice 8., bilo je kod financijskih rashoda, a
isto je uslijedilo zbog velikog povecanja rashoda za kamate, teCajne razlike i druge rashode iz
odnosa s nepovezanim poduzetnicima, a navedeni rashod je u 2016. godini iznosio

136.240.615 kn, u odnosu na 2015. kada je bio 82.029.119 kn.

Tablica 7.: Struktura ukupnog prihoda i ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u

Hrvatskom telekomu

2015. % 2016. %
POSLOVNI PRIHODI 7.016.756.266 99,19 7.128.796.703 99,07
FINANCIJSKI PRIHODI 57.262.649 0,81 67.001.307 0,93
UKUPNI PRIHODI 7.074.018.915 100 7.195.798.010 100
POSLOVNI RASHODI 5.818.014.492 98,51 5.889.652.976 97,62
FINANCIJSKI RASHODI 88.066.694 1,49 143.848.092 2,38
UKUPNI RASHODI 5.906.081.186 100 6.033.501.068 100,00
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA | 1.167.937.729 1.162.296.942
DOBIT NAKON
OPOREZIVANJA 941.029.792 927.974.206

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica HT, Godisnji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1063 [24.06.2017.]

35



U obje promatrane godine, 2015. 1 2016. godini, poslovni prihodi €ine najveci dio ukupnog
prihoda Hrvatskog telekoma, odnosno preko 99% ukupnog prihoda. Isto se moze konstatirati i
za poslovne rashode koji u obje promatrane godine ¢ine gotovo cjelokupni ukupni rashod,

odnosno 98,51% u 2015. godini, te 97,62% u 2016. godini.

5.3.1.2. Horizontalna i vertikalna analiza OT — Optima telekoma d.d.

U tablici 10. prikazana je horizontalna analiza OT — Optima Telekoma d.d. na temelju

podataka iz skraéene bilance.

Tablica 8.: Horizontalna analiza skracene bilance OT — Optima telekoma d.d. od 2015.

do 2016. godine

2015. 2016. promjena %
DUGOTRAJNA IMOVINA 356.749.725 | 336.736.062 -5,61
KRATKOTRAJNA IMOVINA 98.790.045 91.083.607 -7,80
PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLJA I
OBRACUNATI PRIHODI 12.085.986 10.412.975 -13,84
UKUPNO AKTIVA 467.625.756 | 438.232.644 -6,29
KAPITAL I REZERVE 43.038.811 45.870.097 6,58
REZERVIRANJA 571.259 166.832 -70,80
DUGOROCNE OBVEZE 290.542.948 | 267.039.455 -8,09
KRATKOROCNE OBVEZE 95.144.646 93.111.947 -2,14
ODGODENO PLACANJE
TROSKOVA I PRIHODA
BUDUCEG RAZDOBLJA 38.328.092 32.044.313 -16,39
UKUPNO PASIVA 467.625.756 | 438.232.644 -6,29

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica OPTE, Godi$nji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1087 [26.06.2017.]

Horizontalnom analizom se uocava da se ukupna aktiva u 2016. godini u odnosu na 2015.
godinu smanjila za 6,29%. Smanjena je 1 dugotrajna i kratkotrajna imovina te placeni troSkovi
buduéeg razdoblja i obracunati prihodi.

Kapital i rezerve su u 2016. godini povecane za 6,58% u odnosu na 2015. godinu, rezerviranja
su u 2016. godini znacajno smanjena u odnosu za 2015. godinu, za 70,8%, a smanjene su 1

dugorocne i kratkorocne obveze te odgodeno plac¢anje troSkova i prihoda buduceg razdoblja.
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Do znacajnog smanjenja rezerviranja u 2016. godini u odnosu na 2015. godini je doslo zbog
smanjenja rezerviranja za mirovine, otpremnine i slicne obveze kojih je u 2015. godini bilo u
iznosu od 571.259 kn, a u 2016. godini u iznosu od 166.832 kn.

Kod dugorocnih obveza znacajno su smanjene obveze prema dobavljac¢ima koje su u 2016.
godini, na dan 31.12.2016., iznosile 2.226.404 kn, u odnosu na 31.12.2015. kada su bile
10.155.206 kn.

Kratkoro¢ne obveze prema dobavlja¢ima su takoder smanjene sa 88.695.888 kn, koliko su

iznosile na dan 31.12.2015. na 68.256.781 kn koliko su iznosile 31.12.2016. godine.

Tablica 9.: Vertikalna analiza skracene bilance OT — Optima telekoma d.d. za 2015. i
2016. godinu

2015. % 2016. %
DUGOTRAJNA IMOVINA 356.749.725 76,29 336.736.062 76,84
KRATKOTRAJNA IMOVINA 98.790.045 21,13 91.083.607 20,78
PLACENI TROSKOVI

BUDUCEG RAZDOBLJA I

OBRACUNATI PRIHODI 12.085.986 2,58 10.412.975 2,38

UKUPNO AKTIVA 467.625.756 100 438.232.644 100

KAPITAL I REZERVE 43.038.811 9,20 45.870.097 10,47
REZERVIRANJA 571.259 0,12 166.832 0,04

DUGOROCNE OBVEZE 290.542.948 62,13 267.039.455 60,94
KRATKOROCNE OBVEZE 95.144.646 20,35 93.111.947 21,25
ODGODENO PLACANJE

TROSKOVA I PRIHODA

BUDUCEG RAZDOBLJA 38.328.092 8,20 32.044.313 7,31

UKUPNO PASIVA 467.625.756 100,00 438.232.644 100

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica OPTE, Godisnji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1087 [26.06.2017.]

Dugotrajna imovina ¢ini dvije tre¢ine ukupne aktive, dok oko jednu tre¢inu aktive ¢ini
kratkotrajna imovina. Neznatan udio aktive, 2,58% u 2015. 1 2,38% u 2016. godini, Cine
placeni troskovi buduc¢eg razdoblja i obracunati prihodi.

U strukturi pasive dugoro¢ne obveze ¢ine oko 60% pasive (62,13% u 2015. godini 1 60,94% u
2016. godini), te oko 20% cine kratkorocne obveze u obje promatrane godine. Kapital i
rezerve Cine udio od oko 10%, a odgodeno placanje troskova i prihoda buduceg razdoblja

8,20% u 2015., te 7,31% u 2016. godini.
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Tablica 10.: Horizontalna analiza skracenog racuna dobiti i gubitka OT — Optima

telekoma d.d. u 2015. i 2016. godini

2015. 2016. promjena %
POSLOVNI PRIHODI 437.702.899 | 454.287.411 3,79
POSLOVNI RASHODI 399.080.789 | 417.939.033 4,73
FINANCIJSKI PRIHODI 1.907.276 2.919.640 53,08
FINANCIJSKI RASHODI 27.769.839 |  25.450.647 -8,35
UKUPNI PRIHODI 439.610.175 | 457.207.051 4,00
UKUPNI RASHODI 426.850.628 | 443.389.680 3,87
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 12.759.547 13.817.371 9,00

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica OPTE, Godisnji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1087 [26.06.2017.]

Poslovni prihodi i poslovni rashodi Optima telekoma su u 2016. godini podjednako povecano
u odnosu na 2015. godini. Medutim, znacajno povecanje financijskih prihoda od 53,08% 1
smanjenje financijskih rashoda od 8,35% utjecalo je na povecanje dobiti u 2016. godini u
odnosu na 2015. godini od 9%.

Povecanje financijskih prihoda u 2016. godini je ostvareno od povecanih prihoda od kamata,
tecajnih razlika, dividendi i sli¢nih prihoda iz odnosa s nepovezanim poduzetnicima i drugim

osobama.

Tablica 11.: Struktura ukupnog prihoda i ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u
OT - Optima telekomu d.d.

2015. Y% 2016. %

POSLOVNI PRIHODI 437.702.899 99,57 454.287.411 99,36
FINANCIJSKI PRIHODI 1.907.276 0,43 2.919.640 0,64
UKUPNI PRIHODI 439.610.175 100 457.207.051 100
POSLOVNI RASHODI 399.080.789 93,49 417.939.033 94,26
FINANCIJSKI RASHODI 27.769.839 6,51 25.450.647 5,74
UKUPNI RASHODI 426.850.628 100 443.389.680 100
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 12.759.547 13.817.371

DOBIT NAKON

OPOREZIVANJA 12.676.174 13.817.371

Izvor: izrada autorice prema Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica OPTE, Godisnji izvjestaj, [Internet],

raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1087 [26.06.2017.]

U obje promatrane godine, 2015. i 2016. godini, poslovni prihodi ¢ine ukupni prihod Optima

telekoma, odnosno preko 99% ukupnog prihoda Optima telekoma. Isto se moze konstatirati 1
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za poslovne rashode koji u obje promatrane godine ¢ine glavninu ukupnog rashoda, odnosno

93,49% u 2015. godini, te 94,26% u 2016. godini.

5.3.1.3. Horizontalna i vertikalna analiza Vipneta d.o.o.

U tablici 14. prikazana je horizontalna analiza Vipneta d.o.o. na temelju podataka iz skracene

bilance.

Tablica 12.: Horizontalna analiza skracene bilance Vipneta d.o.o. od 2015. do 2016.

godine (u tis. kn)

2015. 2016. promjena %
DUGOTRAJNA IMOVINA 2.698.609 2.817.253 4,40
KRATKOTRAJNA IMOVINA 1.277.098 1.274.813 -0,18
UKUPNO AKTIVA 3.975.707 4.092.066 2,93
VLASNICKA GLAVNICA 726.294 844.120 16,22
DUGOROCNE OBVEZE 1.729.105 2.132.541 23,33
KRATKOROCNE OBVEZE 1.520.308 1.115.405 -26,63
UKUPNO PASIVA 3.975.707 4.092.066 2,93

Izvor: izrada autorice prema RGFI (2017): Godisnje izvjeS¢e Vipneta, [Internet], raspolozivo na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do [27.06.2017.]

Horizontalnom analizom se uocava da se ukupna aktiva u 2016. godini u odnosu na 2015.
godinu povecala za 2,93%. Na navedeno je utjecalo povecanje dugotrajne imovine u 2016.
godini u odnosu na 2015. godinu. Kratkotrajna imovina je neznatno smanjena u odnosu na
2015. godinu.

Vlasnicka glavnica je u 2016. godini povecana za 16,22% u odnosu na 2015. godini kao i
dugoro¢ne obveze za 23,33% u 2016. godini u odnosu na 2015. godinu. Kratkoro¢ne obveze

su u 2016. godini smanjene u odnosu na 2015. godinu za 26,63%.
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Tablica 13.: Vertikalna analiza skraéene bilance Vipneta d.o.0. za 2015. i 2016. godinu

(u tis. kn)

2015. Y% 2016. %
DUGOTRAJNA IMOVINA 2.698.609 67,88 2.817.253 68,85
KRATKOTRAJNA IMOVINA 1.277.098 32,12 1.274.813 31,15
UKUPNO AKTIVA 3.975.707 100 4.092.066 100
VLASNICKA GLAVNICA 726.294 18,27 844.120 20,63
DUGOROCNE OBVEZE 1.729.105 43,49 2.132.541 52,11
KRATKOROCNE OBVEZE 1.520.308 38,24 1.115.405 27,26
UKUPNO PASIVA 3.975.707 100 4.092.066 100

Izvor: izrada autorice prema RGFI (2017): Godisnje izvjeS¢e Vipneta, [Internet], raspolozivo na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do [27.06.2017.]

Dugotrajna imovina ¢ini dvije tre¢ine ukupne aktive, dok jednu tre¢inu aktive C¢ini
kratkotrajna imovina u obje promatrane godine.

U strukturi pasive u obje promatrane godine vecinu ¢ine dugorocne obveze, koje prelaze 50%
u 2016. godini. Udio kratkoro¢nih obveza je u 2016. godini smanjen u odnosu na njihov udio
u 2015. godini, a udio vlasnicke glavnice u ukupnoj pasivi je u 2016. godini povecan u

odnosu na njegov udio u 2015. godini.

Tablica 14.: Horizontalna analiza skracenog racuna dobiti i gubitka Vipnet d.o.0. u

2015. i 2016. godini (u tis. kn)

2015. 2016. promjena %
POSLOVNI PRIHODI 2.871.707 3.078.782 7,21
POSLOVNI RASHODI 2.842.272 3.045.323 7,14
FINANCIJSKI PRIHODI 95.898 91.635 -4,45
FINANCIJSKI RASHODI 93.145 72.827 -21,81
UKUPNI PRIHODI 2.967.605 3.170.417 6,83
UKUPNI RASHODI 2.935.417 3.118.150 6,23
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 32.188 52.267 62,38

Izvor: izrada autorice prema RGFI (2017): Godisnje izvjeS¢e Vipneta, [Internet], raspolozivo na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do [27.06.2017.]

Ukupni prihodi Vipnet d.o.o. su u 2016. godini povecani u odnosu na 2015. godinu kao i
ukupni rashodi. Dobit je u 2016. godini znacajno povecana u odnosu na 2015. godinu, za
62,38%, a navedeno je rezultat povecanja ukupnih prihoda u 2016. godini u odnosu na 2015.
godinu, ali 1 znac¢ajnog smanjenja financijskih rashoda u 2016. godini u odnosu na 2015.

godinu.
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Tablica 15.: Struktura ukupnog prihoda i ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u

Vipnetu d.o.o. (u tis.kn)

2015. % 2016. %
POSLOVNI PRIHODI 2.871.707 96,77 3.078.782 97,11
FINANCIJSKI PRIHODI 95.898 3,23 91.635 2,89
UKUPNI PRIHODI 2.967.605 100 3.170.417 100
POSLOVNI RASHODI 2.842.272 96,83 3.045.323 97,66
FINANCIJSKI RASHODI 93.145 3,17 72.827 2,34
UKUPNI RASHODI 2.935.417 100 3.118.150 100

Izvor: izrada autorice prema RGFI (2017): GodiSnje izvjeS¢e Vipneta, [Internet], raspolozivo na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do [27.06.2017.]

U obje promatrane godine, 2015. i 2016. godini, poslovni prihodi ¢ine veéinu ukupnog
prihoda Vipneta, odnosno preko 96% ukupnog prihoda u 2015. godini i preko 97% u 2016.
godini. Isto se moze konstatirati i za poslovne rashode koji u obje promatrane godine Cine

glavninu ukupnog rashoda, odnosno 96,83% u 2015. godini, te 97,66% u 2016. godini.

5.3.2. Analiza putem temeljnih financijskih pokazatelja

S obzirom na to da je cilj ovoga rada napraviti usporedbu izmedu analiziranih poduzeca u
telekomunikacijskoj djelatnosti, u nastavku rada izracunati su osnovni financijski pokazatelji

za svako poduzece te su usporedene njihove vrijednosti s ciljem bolje ocjene poslovanja.

5.3.2.1. Pokazatelji likvidnosti

U tablici 18. izracunati su uobicajeni pokazatelji likvidnosti: koeficijent tekuce likvidnosti,

koeficijent trenutne likvidnosti i koeficijent financijske stabilnosti za odabrana poduzeca iz

telekomunikacijske djelatnosti.
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Tablica 16.: Pokazatelji likvidnosti odabranih poduzeca u 2015. i 2016. godini

HRVATSKI OPTIMA
TELEKOM TELEKOM VIPNET
2015. 2016. 2015. 2016. 2015. 2016.

KOEFICIJENT TEKUCE
LIKVIDNOSTI 3,00 3,05 1,04 0,98 0,84 1,14
KOEFICIJENT UBRZANE
LIKVIDNOSTI 2,52 2,37 0,92 0,86 0,72 1,05
KOEFICIJENT
FINANCIJSKE
STABILNOSTI 0,73 0,74 8,29 7,34 3,72 4,85

Izvor: izrada autorice prema godis$njim izvjeS¢ima odabranih poduzeca

Sposobnost podmirenja svojih kratkorocnih obveza mjeri se koeficijentom tekucem
likvidnosti i ukoliko je koeficijent tekuce likvidnosti manji od 1,5poduze¢e moZze ostati bez
sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza. 1z izracunatih podataka moze se zakljuciti da su
Optima telekom 1 Vipnet u 2015. i 2016. godini bili u situaciji da nemaju dovoljno sredstava

za podmirenje kratkoro¢nih obveza.

Da li poduzece moze udovoljiti svojim kratkorocnim obvezama upotrebom svoje najlikvidnije
imovine mjeri se koeficijentom ubrzane likvidnosti koji ne bi smio biti manji od jedan.
Izracunati koeficijenti ubrzane likvidnosti za odabrana poduzeca pokazuju jedino Hrvatski
telekom moze udovoljiti svojim kratkoro¢nim obvezama upotrebom svoje najlikvidnije
imovine te da je i Vipnet u 2016. godini u moguénosti udovoljiti svojim kratkoro¢nim

obvezama upotrebom svoje najlikvidnije imovine.

Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao biti manji od jedan, jer se iz dijela dugoro¢nih
izvora treba financirati ne samo dugotrajna ve¢ i kratkotrajna imovina. Zato je smanjenje
ovoga koeficijenta pozitivna tendencija. Izracun koeficijenta financijske stabilnosti kod
odabranih poduze¢a u 2015. i 2016. godini pokazuje da jedino Hrvatski telekom ima

koeficijent financijske stabilnosti manji od 1.

53.2.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti pokazuju strukturu kapitala i putove kojima poduzece financira svoju
imovinu. Oni odreduju stupanj koriStenja financijskih sredstava za koja se firma zaduzila.

Poduzec¢a sa znaajno visokim stupnjem zaduzenosti gube financijsku fleksibilnost, mogu
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imati probleme pri pronalaZenju novih investitora, a mogu se suociti i sa rizikom bankrota.
Ukoliko je stupanj zaduzenosti pod kontrolom, a posudena sredstva se koriste na pravi nacin,
zaduZenost nije nuzno losa i moze rezultirati porastom povrata na investirano. Najucestaliji
pokazatelji zaduzenosti su koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja, faktor
zaduzenosti, odnos duga i kapitala, stupanj pokri¢a I i stupanj pokrica II. Odabrani pokazatelji

zaduzenosti promatranih poduzecéa prikazani su u tablici 19.

Tablica 17.: Pokazatelji zaduZenosti odabranih poduzeéa u 2015. i 2016. godini

HRVATSKI OPTIMA
TELEKOM TELEKOM VIPNET
2015. 2016. 2015. 2016. 2015. 2016.

KOEFICIJENT
ZADUZENOSTI 0,16 0,16 0,82 0,82 0,82 0,79
KOEFICIJENT
VLASTITOG
FINANCIRANJA 0,83 0,83 0,09 0,10 0,18 0,21
KOEFICIJENT
FINANCIRANJA 0,19 0,19 8,96 7,85 531,04 426,66
FAKTOR ZADUZENOSTI 0,16 0,16 0,82 0,82 0,82 0,80

Izvor: izrada autorice prema godi$njim izvjes¢ima odabranih poduzec¢a

Koeficijent zaduzenosti pokazuje koliko se imovine financiralo iz tudih izvora, a koeficijent
vlastitog financiranja koliko se imovine financiralo iz vlastitih izvora. U pravilu bi vrijednost
koeficijenta zaduzenosti trebala biti 0,5 ili manja, a §to je iz analize uocljivo jedino kod

Hrvatskog telekoma.

Pokazatelji vlastitog financiranja govore u kojem omjeru vlastito financiranje sudjeluje u
poslovanju poduzeca. Pokazatelj je to bolji Sto je koeficijent veci od 0,50, jer onda to znaci da
se poduzece financira iz vlastitih izvora s vise od 50%. Analizom koeficijenta vlastitog
financiranja kod tri odabrana poduzeca iz telekomunikacijske djelatnosti u 2015. 1 2016.

godini uocljivo je da se jedino Hrvatski telekom financira iz vlastitih izvora s vise od 50%.

Koeficijent financiranja ukazuje na odnos duga i kapitala 1 ukoliko je ovaj pokazatelj ve¢i od
1 znaci da poduzece koristi intenzivnije financijsku polugu, odnosno vise se koristi tudim
izvorima financiranja nego vlastitim Sto je izrazito vidljivo kod Vipneta d.o.o., te Optima

telekoma.
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Kao 1 koeficijent financiranja, tako 1 faktor zaduzenosti pokazuje visoku zaduzenost Optima
telekoma i Vipneta. Navedeno upuéuje da ova dva poduzeca imaju financijske teskoce i
pretjeranu zaduZenost.

Faktor zaduZenosti bi, u pravilu, trebao biti 0,5 ili manji, §to kod promatranih poduzeca ima
jedino Hrvatski telekom. Faktor zaduZenosti daje podatak o veli¢ini zaduZenja po jednoj kuni

vlastitog kapitala, a $to je i kod Optima telekoma i kod Vipneta oko 80%.

5.3.2.3. Pokazatelji aktivnosti

U tablici 20. izracunati su pokazatelji aktivnosti odabranih poduze¢a u 2015. 1 2016. godini.

Tablica 18.: Pokazatelji aktivnosti odabranih poduzeéa u 2015. i 2016. godini

HRVATSKI OPTIMA
TELEKOM TELEKOM VIPNET
2015. 2016. 2015. 2016. 2015. 2016.

KOEFICIJENT OBRTA
UKUPNE IMOVINE 0,50 0,50 0,50 0,50 0,75 0,77
KOEFICIJENT OBRTA
POTRAZIVANJA 5,32 4,92 6,49 6,44 2,95 3,17
TRAJANJE NAPLATE
POTRAZIVANJA 69,92 74,18 56,24 56,68 123,73 115,14

Izvor: izrada autorice prema godi$njim izvjes¢ima odabranih poduzec¢a

Koeficijent obrta ukupne imovine pokazuje da Hrvatski telekom i Optima telekom na jednu
jedinicu ulozene imovine u 2015. 1 2016. godini ostvaruju 0,50 jedinica prihoda dok je Vipnet

u 2015. godini ostvarivao 0,75, odnosno u 2016. godini 0,77.

Za koeficijent obrta potrazivanja u promatranim godinama moZze se re¢i da stagnira. Kod
Hrvatskog telekoma je oko 5, kod Optima telekoma oko 6,5 i kod Vipneta oko 3, a §to znaci
da Hrvatski telekom na 1 jedinicu potrazivanja od kupaca ostvari oko 5 jedinica prihoda od
prodaje, da Optima telekom na 1 jedinicu potrazivanja od kupaca ostvari oko 6,5 jedinica
prihoda od prodaje i da Vipnet na 1 jedinicu potrazivanja od kupaca ostvari oko 3 jedinice

prihoda od prodaje.
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Sukladno izracunatom koeficijentu obrta potrazivanja, gdje najbolji koeficijent u promatranim
godinama ima Optima telekom, tako i najbolje, odnosno najkrace trajanje naplate potrazivanja
ima Optima telekom.

5.3.24. Pokazatelji ekonomicnosti

Ekonomicnost promatranih poduzec¢a u 2015. 1 2016. godini je analizirana kroz pokazatelje

ekonomicnosti ukupnog poslovanja i ekonomic¢nosti prodaje.

Tablica 19.: Pokazatelji ekonomi¢nosti odabranih poduzeéa u 2015. i 2016. godini

HRVATSKI OPTIMA
TELEKOM TELEKOM VIPNET
2015. 2016. 2015. 2016. 2015. 2016.
EKONOMICNOST
UKUPNOG POSLOVANJA 1,20 1,20 1,03 1,03 1,01 1,02
EKONOMICNOST
PRODAJE 1,21 1,21 1,20 1,09 1,01 1,01

Izvor: izrada autorice prema godi$njim izvjes¢ima odabranih poduzec¢a

Koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda pokazuju pokazatelji ekonomicnosti. U pravilu
bi trebali biti veci od jedan, Sto je slucaj kod sva tri analizirana poduzeca u tablici 22. u obje
analizirane godine, a §to je koeficijent veci to se viSe prihoda ostvaruje na jedinicu rashoda.

Najveci koeficijent, u 2015. 1 2016. godini, ima Hrvatski telekom.

5.3.2.5. Pokazatelji profitabilnosti

Kroz pokazatelje bruto marzu profita, stopu povrata imovine i stopu povrata kapitala

analizirat ¢e se profitabilnost odabranih poduzeca.

Tablica 20.: Pokazatelji profitabilnosti odabranih poduzeca u 2015. i 2016. godini

HRVATSKI OPTIMA
TELEKOM TELEKOM VIPNET
2015. 2016. 2015. 2016. 2015. 2016.
BRUTO MARZA PROFITA 16,51% | 16,15% 2,90% 3,02% 1,08% 1,64%
ROA 6,68% 6,41% 2,71% 3,15% 0,89% 1,27%
ROE 10% 10% 4% 2% 8% 10%

Izvor: izrada autorice prema godis$njim izvjes¢ima odabranih poduzec¢a
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Iz izracunatih pokazatelja je vidljivo da je Hrvatski telekom ostvario u promatranim godinama
najveéu marzu profita, koja je na istoj razini, te da je u Optima telekomu i Vipnetu bruto
marza profita neznatno ve¢a u 2016. godini u odnosu na 2015. godinu. Hrvatski telekom
ostvaruje najvecu neto dobit na ukupnim prihodima dok je ista vrlo mala kod Vipneta.
Rentabilnost imovine je opet najbolja kod Hrvatskog telekoma i moze se zakljuciti da
Hrvatski telekom na 100 jedinica ukupne imovine ostvaruje 6,68 jedinica dobiti u 2015.
godini, odnosno 6,41 jedinica dobiti u 2016. godini dobiti nakon poreza uvecanih za kamate.
Nesto manja rentabilnost imovine je u Optima telekomu i1 Vipnetu.

Pokazatelj stope povrata kapitala (ROE) je opet najbolji kod Hrvatskog telekoma. To je jedan
od najznacajnijih pokazatelja koji pokazuje koliko nov€anih jedinica dobiti poduzece

ostvaruje na jednu jedinicu vlastitog kapitala.
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6. ZAKLJUCAK

Osnovni cilj financijskog izvjeStavanja i financijskih izvjesStaja je pruzanje informacije koje su
korisne 1 kljuéne u procesu odlu¢ivanja. Temeljem informacija prezentiranih u financijskim
izvjeStajima ulagaci donose odluke o investiranju, navedeni podaci sluze vlasnicima i upravi
poduzeca u donoSenju strateskih poslovnih odluka. Zbog toga financijski izvjesStaji moraju

pruziti istinit i objektivan prikaz financijskog polozaja i uspjesnosti poslovanja poduzetnika.

Da bi financijski izvjestaji ispunili svoj cilj i svrhu, oni moraju biti objektivni i realni te se
trebaju pripremiti i staviti na raspolaganje pravodobno kako bi se ispunili utvrdeni ciljevi i

svrha izvjeStavanja.

Ovim radom analizirano je poslovanje tri odabrana poduzeéa u telekomunikacijskoj
djelatnosti, Hrvatskog telekoma d.d., OT-Optima telekoma d.d. i Vipneta d.o.o., kako bi se
uocile potencijalne slabosti, prednosti i trendovi poslovanja te dale preporuke za buduce
poslovanje.

Pomocu horizontalne i vertikalne analize promatrana su odabrana poduzec¢a na individualnoj

razini, dok su na temelju financijskih pokazatelja medusobno usporedena.

Horizontalnom analizom skrac¢enim bilanci odabranih poduzecéa u 2015. 1 2016. godini uocava
se da su Hrvatski telekom i Vipnet povecali svoju imovinu, dok je OT-Optima telekom u
2016. godini smanjio imovinu u odnosu na 2015. godinu.

Hrvatski telekom ostvaruje uvjerljivo najve¢u dobit iako je ona u 2016. u odnosu na 2015.
godinu nesto smanjena (1,39%). OT-Optima telekom 1 Vipnet su takoder poslovali sa dobiti 1

istu su povecali u 2016. godini u odnosu na 2015. godinu, Vipnet d.o.o za ¢ak 62%.

Analiza putem temeljnih financijskih pokazatelja je pokazala da su OT-Optima telekom i
Vipnet u promatranim godinama bili u situaciji da nemaju dovoljno sredstava za podmirenje
svojih kratkoro¢nih obveza kao i da nisu bili u moguénosti udovoljiti svojim kratkoro¢nim
obvezama upotrebom svoje najlikvidnije imovine. Takoder, izracunom koeficijenta
financijske stabilnosti doslo se do podatka da je jedino Hrvatski telekom u 2015. i 2016.
godini mogao iz dijela dugoroc¢nih izvora financirati dugotrajnu i kratkotrajnu imovinu.

Takoder, jedino se Hrvatski telekom financira iz vlastitih izvora s vise od 50%.
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Vipnet d.o.o. ima najveci koeficijent obrta ukupne imovine, a koeficijent obrta potrazivanja je
najbolji u OT-Optima telekomu, koji na jednu jedinicu potrazivanja od kupaca ostvari oko 6,5
jedinica prihoda.

Sva tri promatrana poduzeca posluju ekonomicno, i1 iako je Hrvatski telekom najprofitabilniji,

profitabilni su 1 Optima telekom 1 Vipnet.
Analiza pokazuje da je Hrvatski telekom najuspjesnije poduzece, medu promatrana tri

subjekta, iako su i Optima telekom i1 Vipnet uspjesni te da isti u slijede¢im godinama trebaju

poduzeti mjere i aktivnosti kako bi poboljsali svoju likvidnost.

48



LITERATURA

Knjige:

1. Belak V. (1995): Menadzersko racunovodstvo, RRiF plus, Zagreb

2. Belak, V. isur. (2011): Racunovodstvo poduzetnika, RRIP Plus d.o.0., Zagreb

3. Drazi¢-Lutilsky, L. et. al. (2010): Racunovodstvo, 3. izmijenjeno izdanje, Hrvatska
zajednica racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb

4. Gulin, D. et. al. (2004): Poslovno planiranje, kontrola 1 analiza, Hrvatska zajednica
ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb

5. Gulin, D. et. al. (2006): Racunovodstvo trgovackih drustava, Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb

6. Gulin, D. et. al. (2012): Poslovno planiranje, kontrola i analiza, RRIF, Zagreb

7. Zager, K. et. al. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia d.o.o., Zagreb

Izvor sa Interneta:

1. Bozi¢, Lj. (2017): Sektorske analize, Telekomunikacije, Ekonomski institut Zagreb,
broj 54, str. 3-7., [Internet], raspolozivo na: http://www.eizg.hr/hr-HR/Sektorske-
analize-993.aspx [17.06.2017.]

2. Horvat Jurjec, K. (2011): Analiza financijskih izvjeStaja pomocu financijskih
pokazatelja, RRIF br. 7/11, str. 18., [Internet], raspolozivo na:
https://www.scribd.com/doc/63215700/Analiza-Financijskih-Izvjestaja-Pomocu-
Financijski-13420C [12.06.2017.]

3. Hrvatski telekom (2017): O nama, [Internet], raspolozivo na: http://www.ht.hr/o-
nama/ [19.06.2017.]

4. Hrvatski telekom (2017): Vlasnicka struktura, [Internet], raspolozivo na:
http://www.ht.hr/0o-nama/vlasnicka-struktura/#section-nav [20.06.2017.]

5. Narodne novine (2002, 2007, 2012, 2013, 2016): Zakon o poticanju razvoja malog
gospodarstva, broj 29/02, 63/07, 5/12, 56/13, 121/16, [Internet], raspolozivo na:

49



10.

11.

12.

13.

14.

15.

https://www.zakon.hr/z/527/Zakon-o-poticanju-razvoja-malog-gospodarstva
[18.05.2017.]

Narodne novine (2015): Odluka o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog
izvjeStavanja, broj  08/15, [Internet], raspolozivo na:  http://narodne-
novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2015 08 86 1709.html [19.05.2017.]

Narodne novine (2015, 2016): Zakon o racunovodstvu, Narodne novine d.d., Zagreb,
broj 78/15, 134/15, 120/16, [Internet], raspolozivo na:
https://www.zakon.hr/z/118/Zakon-0-ra%C4%8Dunovodstvu [18.05.2017.]

Narodne novine, (2015): Pravilnik o strukturi i sadrzaju godiSnjih financijskih
izvjestaja, Narodne novine d.d., Zagreb, broj 15, [Internet], raspolozivo na:
http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/73/20/298/Pravilnik_o_strukturi i_sadrzaju godisnjih
_financijskih_izvjestaja.pdf, [09.06.2017.]

Optima telekom (2017): Korporativni profil 2017, [Internet], raspolozivo na:
https://www.optima.hr/system/document/pdf/821/korporativni_profil 2017 01 HR.p
df [20.06.2017.]

RGFI  (2017): Godisnje izvjes¢e Vipneta, [Internet], raspolozivo na:
http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do [27.06.2017.]

Vipnet (2017): Profil Vipneta, [Internet], raspolozivo na: http://www.vipnet.ht/profil
[22.06.2017.]

Vukoja, B.: Primjena analize financijskih izvjes¢a pomocu klju¢nih financijskih
pokazatelja kao temelj donosenja poslovnih odluka, str. 4., [Internet], raspolozivo na:
https://www.scribd.com/document/132655142/Primjena-Analize-Financijskih-
Izvjestaja-Pomocu-Kljucnih-Financijskih-Pokazatelja [13.06.2017.]

Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica HT, Godi$nji izvjestaj, [Internet], raspolozivo
na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1063 [24.06.2017.]

Zagrebacka burza (2017): Vrijednosnica OPTE, Godisnji izvjestaj, [Internet],
raspolozivo na: http://zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=1087 [26.06.2017.]
Narodne novine (2009): Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja,
Medunarodni racunovodstveni standard 1, broj 136/09, [Internet], raspolozivo na:

http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/21/46/100/Odluka.pdfl [28.08.2017.]

50



POPIS SLIKA I TABLICA

POPIS SLIKA:

Slika 1.: Temeljni financijski 1ZVIEStaJi......eercuireriiiiiiiie e et et ee e e e vee e 6
Slika 2.: Oblici dUgOtrajne MMOVINE ......cccveeeviieriiieeiiieeereeesieeesteeestteeeeaeeseeeeereeessseeessseeesseens 9
Slika 3.: Oblici kratkotrajne imMOVINE .........c.cooeeeiierieeiienieeiteeie et eieeteeseeeieeseaeeeeesnneeseens 10
Slika 4.: ObVEZE PIemMa TOCTIOSTL ...uveeuvieiieeiieriieeteeeiieettesteeteesteeteessbeebeessseeseessseeseessseenseens 12
Slika 5.: Utvrdivanje financijskog rezultata............coceeeeiieeiiieeiiie e 14
Slika 6.: Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjestaja...... 21
POPIS TABLICA:

Tablica 1.: Struktura BIANCE ........cceeiiiiiiiiie e 8
Tablica 2.: Razvrstavanj@ ODVEZA..........cc.eeviieiiiiiiieeiieriie ettt ettt e ebe s e eeaeesee e 12
Tablica 3.: Struktura racuna dobiti 1 GUDItKA..........cccieriiiiiieiieieeceeeeeee e 14

Tablica 4.: Horizontalna analiza skra¢ene bilance Hrvatskog telekoma od 2015. do 2016.

Tablica 5.: Vertikalna analiza skra¢ene bilance Hrvatskog telekoma za 2015. 1 2016. godinu34
Tablica 6.: Horizontalna analiza skracenog racuna dobiti i gubitka Hrvatskog telekoma u
2015. 12016, ZOUINI..uiiuiieiieiieieeiesiieie ettt ettt et e e et e bt et e eseesseeneesseeseeneesseenseensenseens 35
Tablica 7.: Struktura ukupnog prihoda 1 ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u
HrvatsKom telEKOMU ......cocuiiiiiiiiiiiiee ettt s 35
Tablica 8.: Horizontalna analiza skracene bilance OT — Optima telekoma d.d. od 2015. do
2016, GOAINE ...cceviieeiieeeiie ettt et e et e e et e e e teeeetaeesssaeessseeeassaeessseeessseeesseeesseeenaeens 36
Tablica 9.: Vertikalna analiza skrac¢ene bilance OT — Optima telekoma d.d. za 2015. i 2016.

Tablica 10.: Horizontalna analiza skra¢enog racuna dobiti i gubitka OT — Optima telekoma
ded. U 2015, 12016, ZOAINI..ccuiiniiiiiiriieiericeie ettt 38
Tablica 11.: Struktura ukupnog prihoda i ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u OT —
Optima teleKomU d.d. .....ooiiiiieiieie ettt et ebeenee 38

51



Tablica 12.: Horizontalna analiza skra¢ene bilance Vipneta d.o.o. od 2015. do 2016. godine (u

IS K1) 1ttt et e e et e et e et e e e ta e e e ta e e etbeeetaeeebaeeebaeeanaaeeanreeeas 39
Tablica 13.: Vertikalna analiza skra¢ene bilance Vipneta d.o.0. za 2015. 1 2016. godinu (u tis.
5 3 TSRS 40
Tablica 14.: Horizontalna analiza skra¢enog raCuna dobiti i gubitka Vipnet d.o.0. u 2015. i
2016. OdINT (U LIS, KN c.vieiiiiiiieiiieiie ettt ettt et e e et ste et e b e ebaesnbeenneeennas 40
Tablica 15.: Struktura ukupnog prihoda i ukupnog rashoda za 2015. i 2016. godinu u Vipnetu
0.0, (W HISKIN) 1eiiiiiiieeeee ettt e et e e e e e st e e s te e e s ta e e sbee e naee e rbaeenaaeenns 41
Tablica 16.: Pokazatelji likvidnosti odabranih poduzec¢a u 2015.12016. godini .................... 42
Tablica 17.: Pokazatelji zaduZenosti odabranih poduzeéa u 2015. 1 2016. godini................... 43
Tablica 18.: Pokazatelji aktivnosti odabranih poduzeca u 2015. 1 2016. godini...................... 44
Tablica 19.: Pokazatelji ekonomicnosti odabranih poduzec¢a u 2015.12016. godini.............. 45
Tablica 20.: Pokazatelji profitabilnosti odabranih poduzeca u 2015. 1 2016. godini............... 45

52



SAZETAK

Polazna tocka analize poslovanja poduzeca predstavljaju financijski izvjestaji koji daju
informacije o poduzecu i to o njegovoj imovini, obvezama, glavnici, prihodima i rashodima
(financijskom rezultatu), ostalim promjenama glavnice te nov¢anim tijekovima. Financijski
izvjestaji omogucuju uvid u realno stanje i1 poslovanje trgovackog drustva, a analiza
financijskih izvjestaja je najbitniji dio cjelokupne analize poslovanja. Za analizu financijskih
izvjeStaja koriste se financijski pokazatelji. Analiza putem pokazatelja omogucuje
vrednovanje financijskog polozaja i razmatranje poslovanja poduzeca. Financijski pokazatelji
predstavljaju podlogu za donosenje poslovnih odluka.

U radu ¢e biti predstavljena vaznost financijskog izvjeStavanja i financijske analize te ¢e biti
analizirana odabrana poduzeca iz sektora telekomunikacijskih usluga koji djeluju na podrucju

Republike Hrvatske.

Kljucne rijeci: financijski izvjestaj, financijska analiza, telekomunikacije
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ABSTRACT

The starting point of a company's business analysis is financial statements that provide
informations about company- its assets, liabilities, equity, income and expense (financial
results), other changes in equity and cash flows. The financial statements provide an insight
into the company's real estate and business operations, and the analysis of financial statements
is the most important part of the overall business analysis. Financial indicators are used for
the analysis of financial statements. The indicator-based analysis allows to evaluate the
financial position and consider the company's business. Financial indicators are the basis for
making business decisions.

This paper will present the importance of financial reporting and financial analysis and in
paper will be analyzed few selected companies from the telecommunication services sector

operating in the Republic of Croatia.

Key words: financial report, financial analysis, telecommunications
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PRILOZI

PRILOG 1. - HRVATSKI TELEKOM d.d. - BILANCA

BILANCA
stanje na dan 31.12.2016.

Obveznik:

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 001 0 0
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (003+010+020+029+033) 002 8.443.768.176 | 8.889.015.308
I. NEMATERIJALNA IMOVINA (004 do 009) 003 1.651.006.157 | 1.737.554.000
1. Izdaci za razvoj 004 0 0
_ 2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne marke, softver 005 1.314.321.434 1.356.300.334
i ostala prava
3. Goodwill 006 252.577.931 252.577.931
4. Predujmovi za nabavu nematerijalne imovine 007 0 0
5. Nematerijalna imovina u pripremi 008 84.106.792 128.675.735
6. Ostala nematerijalna imovina 009 0 0
Il. MATERIJALNA IMOVINA (011 do 019) 010 5.615.589.140 5.619.282.183
1. Zemljiste 011 48.212.898 45.874.038
2. Gradevinski objekti 012 3.072.256.840 | 3.228.193.711
3. Postrojenja i oprema 013 1.898.838.445 | 1.871.606.567
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 014 67.267.436 56.690.529
5. Bioloska imovina 015 0 0
6. Predujmovi za materijalnu imovinu 016 595.759 572.552
7. Materijalna imovina u pripremi 017 467.049.233 368.190.669
8. Ostala materijalna imovina 018 4.205.667 4.193.541
9. Ulaganje u nekretnine 019 57.162.862 43.960.576
IIl. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA (021 do 028) 020 1.033.233.166 | 1.352.249.650
1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 021 0 0
2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 022 0 0
3. Sudjelujuéi interesi (udjeli) 023 0 0
. 4. Z.ajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujudi 024 0 0
interesi
5. Ulaganja u vrijednosne papire 025 590.318.187 949.270.860
6. Dani zajmovi, depoziti i slicno 026 44.106.837 25.832.668
7. Ostala dugotrajna financijska imovina 027 0 0
8. Ulaganja koja se obracunavaju metodom udjela 028 398.808.142 377.146.122
IV. POTRAZIVANJA (030 do 032) 029 97.861.131 120.615.414
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 030 0 0
2. Potrazivanja po osnovi prodaje na kredit 031 21.264.967 18.601.095
3. Ostala potrazivanja 032 76.596.164 102.014.319
V. ODGOBENA POREZNA IMOVINA 033 46.078.582 59.314.061
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (035+043+050+058) 034 5.363.675.780 | 5.303.862.887
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I. ZALIHE (036 do 042) 035 110.004.192 111.171.352
1. Sirovine i materijal 036 27.832.404 24.834.539
2. Proizvodnja u tijeku 037 0 0
3. Gotovi proizvodi 038 0 0
4. Trgovacka roba 039 81.891.570 86.271.894
5. Predujmovi za zalihe 040 280.218 64.919
6. Dugotrajna imovina namijenjena prodaji 041 0 0
7. Bioloka imovina 042 0 0

Il. POTRAZIVANJA (044 do 049) 043 1.220.156.441 1.327.651.717
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 044 0 0
2. Potrazivanja od kupaca 045 1.177.530.696 1.289.451.144
3. Potrazivanja od sudjelujuc¢ih poduzetnika 046 0 0
4. Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 047 317.705 399.688
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 0438 14.041.238 3.345.690
6. Ostala potrazivanja 049 28.266.802 34.455.195

11l. KRATKOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA (051 do 057) 050 858.679.546 1.188.688.020

1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 051 0 0

2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 052 0 0

3. Sudjelujuéi interesi (udjeli) 053 0 0
_ 4. Z_ajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci 054 0 0
interesi

5. Ulaganja u vrijednosne papire 055 78.192.675 45.914.639

6. Dani zajmovi, depoziti i slicno 056 780.486.871 1.142.773.381

7. Ostala financijska imovina 057 0 0

IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI 058 3.174.835.601 2.676.351.798

D

D R omicUvI BUDUCEG RAZDOBLJA 059 271.993.494 |  261.684.248

E) UKUPNO AKTIVA (001+002+034+059) 060 14.079.437.450 | 14.454.562.443

F) IZVANBILANCNI ZAPISI 061 0 0

PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE (063+064+065+071+072+075+078) 062 11.641.345.738 | 12.046.280.716

I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL 063 9.822.853.500 9.822.853.500

Il. KAPITALNE REZERVE 064 0 0

Ill. REZERVE 1Z DOBITI (066+067-068+069+070) 065 444 .127.003 491.345.057

1. Zakonske rezerve 066 444.142.675 491.142.675

2. Rezerve za vlastite dionice 067 0 0

3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka) 068 819.304 819.304

4. Statutarne rezerve 069 0 0

5. Ostale rezerve 070 803.632 1.021.686

IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 071 4.020.162 2.440.397

V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (073-074) 072 268.870.493 633.035.014
1. Zadrzana dobit 073 268.870.493 633.035.014
2. Preneseni gubitak 074 0 0

VI. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE (076-077) 075 924.616.222 933.574.108
1. Dobit poslovne godine 076 924.616.222 933.574.108
2. Gubitak poslovne godine 077 0

VII. MANJINSKI INTERES 078 176.858.358 163.032.640

B) REZERVIRANJA (080 do 082) 079 71.916.112 70.008.806

1. Rezerviranja za mirovine, otpremnine i sli¢cne obveze 080 15.932.453 28.486.447
2. Rezerviranja za porezne obveze 081 0 0
3. Druga rezerviranja 082 55.983.659 41.522.359
C) DUGOROCNE OBVEZE (084 do 092) 083 477.218.766 507.774.673
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 084 0 0
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2. Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 085 10.734.502 42.628.949
' 3 Opveze prema bankama i drugim financijskim 086 208.319.631 197.996.013
institucijama
4. Obveze za predujmove 087 0 0
5. Obveze prema dobavlja¢ima 088 0 0
6. Obveze po vrijednosnim papirima 089 71.323.705 64.597.147
7. O'bv'tle'ze prema poduzetnicima u kojima postoje 090 0 0
sudjelujudi interesi
8. Ostale dugoro¢ne obveze 091 142.161.099 167.205.141
9. Odgodena porezna obveza 092 44.679.829 35.347.423
D) KRATKOROCNE OBVEZE (094 do 105) 093 1.786.025.728 1.741.222.810
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 094 0 0
2. Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 095 253.154 350.687
3. Obveze i im fi ijski
nsttuciana prema bankama i drugim financijskim 096 4.018.487 9.941.970
4. Obveze za predujmove 097 28.343.872 17.289.166
5. Obveze prema dobavljac¢ima 098 1.326.134.569 1.308.688.183
6. Obveze po vrijednosnim papirima 099 0 0
7_. O_bv”e.ze prema poduzetnicima u kojima postoje 100 0 0
sudjelujuéi interesi
8. Obveze prema zaposlenicima 101 129.031.164 123.545.101
9. Obveze za poreze, doprinose i sli¢na davanja 102 71.727.994 54.469.531
10. Obveze s osnove udjela u rezultatu 103 0 0
11. vaeze po osnovi dugotrajne imovine namijenjene 104 0 0
prodaji
12. Ostale kratkoro&ne obveze 105 226.516.488 226.938.172
E
D O Poaar AT TROSKOVAPRIHOD 106 102.931.106 89.275.438
F) UKUPNO - PASIVA (062+079+083+093+106) 107 14.079.437.450 | 14.454.562.443
G) 1ZVANBILANCNI ZAPISI 108 0 0

DODATAK BILANCI (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani godi$nji financijski izvjestaj

)

A) KAPITAL | REZERVE

1. Pripisano imateljima kapitala matice

109

11.464.487.380

11.883.248.076

2. Pripisano manjinskom interesu

110

176.858.358

163.032.640
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PRILOG 2 - HRVATSKI TELEKOM d.d. - RACUN DOBITI I GUBITKA

RACUN DOBITI | GUBITKA

u razdoblju 01.01.2016. do 31.12.2016.

Obveznik:

. POSLOVNI PRIHODI (112+113) 111 7.016.756.266 7.128.796.703
1. Prihodi od prodaje 112 6.918.992.004 6.969.629.549
2. Ostali poslovni prihodi 113 97.764.262 159.167.154

Il. POSLOVNI RASHODI

(115+116+120+124+125+126+129+130) 114 5.818.014.492 5.889.652.976

1. Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i 15
gotovih proizvoda
2. Materijalni troskovi (117 do 119) 116 1.982.098.489 2.096.326.880
a) TroSkovi sirovina i materijala 117 134.763.542 130.258.459
b) Tro8kovi prodane robe 118 1.136.920.283 1.223.632.353
c) Ostali vanjski troskovi 119 710.414.664 742.436.068
3. Troskovi osoblja (121 do 123) 120 902.402.334 873.946.572
a) Neto place i nadnice 121 518.291.066 502.210.738
b) TroSkovi poreza i doprinosa iz pla¢a 122 254.961.222 247.477.311
c) Doprinosi na place 123 129.150.046 124.258.523
4. Amortizacija 124 1.469.720.502 1.417.375.053
5. Ostali troSkovi 125 1.284.563.860 1.294.073.407
6. Vrijednosno uskladivanje (127+128) 126 89.433.231 117.416.741
a) dugotrajne imovine (osim financijske imovine) 127 22.754.699 79.898.703
b) kratkotrajne imovine (osim financijske imovine) 128 66.678.532 37.518.038
7. Rezerviranja 129 89.796.076 90.514.323
8. Ostali poslovni rashodi 130 0 0
lll. FINANCIJSKI PRIHODI (132 do 136) 131 57.262.649 67.001.307
1. Kamate, te€ajne razlike, dividende i sli€ni prihodi
izodnosa s 132 0 0
povezanim poduzetnicima
2. Kamate, tecajne razlike, dividende, sliéni prihodi
izodnosa s 133 53.491.954 51.668.320
nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama
3. Dio prihoda od pridruzenih poduzetnika i
sudjelujuéih interesa 134 3.770.695 3.644.166
4. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske 135 0 0
imovine
5. Ostali financijski prihodi 136 0 11.688.821

IV. FINANCIJSKI RASHODI (138 do 141) 137 88.066.694 143.848.092

1. Kamate, te€ajne razlike i drugi rashodi s

. . 138 0 0

povezanim poduzetnicima

2. Kamate, te¢ajne razlike i drugi rashodi iz odnosa s
nepovezanim 139 82.029.119 136.240.615

poduzetnicima i drugim osobama

3. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske 140 0 0
imovine

4. Ostali financijski rashodi 141 6.037.575 7.607.477

V. UDIO U DOBITI OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA 142 0 0

VI. UDIO U GUBITKU OD PRIDRUZENIH 143 0 0

PODUZETNIKA

VII. IZVANREDNI - OSTALI PRIHODI 144 0 0
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VIII. IZVANREDNI - OSTALI RASHODI 145 0 0
IX. UKUPNI PRIHODI (111+131+142 + 144) 146 7.074.018.915 7.195.798.010
X. UKUPNI RASHODI (114+137+143 + 145) 147 5.906.081.186 6.033.501.068
)1(4|;7)DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (146- 148 1.167.937.729 1.162.296.942
1. Dobit prije oporezivanja (146-147) 149 1.167.937.729 1.162.296.942
2. Gubitak prije oporezivanja (147-146) 150 0 0
Xll. POREZ NA DOBIT 151 226.907.937 234.322.736
XIll. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (148-151) 152 941.029.792 927.974.206
1. Dobit razdoblja (149-151) 153 941.029.792 927.974.206
2. Gubitak razdoblja (151-148) 154 0 0
DODATAK RDG-u (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani godiSnji financijski izvjestaj)
XIV. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Pripisana imateljima kapitala matice 155 924.616.222 933.574.108
2. Pripisana manjinskom interesu 156 16.413.570 -5.599.902
1ZVJESTAJ O OSTALOJ SVEOBUHVATNOJ DOBITI (popunjava poduzetnik obveznik primjene MSFI-a)
I. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (= 152) 157 941.029.792 927.974.206
Il. OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT/GUBITAK PRIJE
POREZA (159 do 165) 158 2.494.136 -1.579.765
1. Tecajne razlike iz prerauna inozemnog 159 0 0
poslovanja
2. Promjene revalorizacijskih rezervi dugotrajne
materijalne i 160 0 0
nematerijalne imovine
3. Dobit ili gubitak s osnove ponovnog vrednovanja
financijske 161 2.018.136 -1.579.765
imovine raspolozive za prodaju
4. Dobit ili gubitak s osnove ucinkovite zastite
. 162 0 0
nov€anog toka
5. Dobit ili gubitak s osnove uéinkovite zastite neto 163 0 0
ulaganja u inozemstvu
6. Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti/gubitku
I h 164 0 0
pridruzenih poduzetnika
_7. Ak_tuarskl dobici/gubici po planovima definiranih 165 476.000 0
primanja
lll. POREZ NA OSTALU SVEOBUHVATNU DOBIT 166 0 0
RAZDOBLJA
IV. NETO OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT ILI
GUBITAK 167 2.494.136 -1.579.765
RAZDOBLJA (158-166)
2{1.587XI1E(§)7?UHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 168 043.523.928 026.394.441
DODATAK lzvjeStaju o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani
godisnji financijski izvjestaj)
VI. SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Pripisana imateljima kapitala matice 169 927.110.358 931.994.343
2. Pripisana manjinskom interesu 170 16.413.570 -5.599.902
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PRILOG 3 - OT - OPTIMA TELEKOM d.d. - BILANCA

BILANCA
stanje na dan 31.12.2016.

Obveznik: OT-OPTIMA TELEKOM d.d.

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 001 0 0
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (003+010+020+029+033) 002 356.749.725 | 336.736.062
I. NEMATERIJALNA IMOVINA (004 do 009) 003 45.221.033 42.110.430
1. Izdaci za razvoj 004 0 0
OSZt.allgo;r(;isaije, patenti, licencije, robne i usluzne marke, softver i 005 45.221.033 42110430
3. Goodwill 006 0 0
4. Predujmovi za nabavu nematerijalne imovine 007 0 0
5. Nematerijalna imovina u pripremi 008 0 0
6. Ostala nematerijalna imovina 009 0 0
II. MATERIJALNA IMOVINA (011 do 019) 010 307.584.178 | 290.632.017
1. Zemljiste 011 23.269 23.269
2. Gradevinski objekti 012 13.524.483 13.038.371
3. Postrojenja i oprema 013 278.150.339 | 272.055.881
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 014 1.026.468 803.660
5. BioloSka imovina 015 0 0
6. Predujmovi za materijalnu imovinu 016 0 0
7. Materijalna imovina u pripremi 017 14.453.640 4.464.148
8. Ostala materijalna imovina 018 46.822 46.822
9. Ulaganje u nekretnine 019 359.157 199.866
Ill. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA (021 do 028) 020 3.944.514 3.993.615
1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 021 0 0
2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 022 0 0
3. Sudjelujuéi interesi (udjeli) 023 35.000 35.000

4. Zajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuéi
interesi 024 0 0
5. Ulaganja u vrijednosne papire 025 0 0
6. Dani zajmovi, depoziti i slicno 026 3.909.514 3.958.615
7. Ostala dugotrajna financijska imovina 027 0 0
8. Ulaganja koja se obracunavaju metodom udjela 028 0 0
IV. POTRAZIVANJA (030 do 032) 029 0 0
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 030 0 0
2. Potrazivanja po osnovi prodaje na kredit 031 0 0
3. Ostala potrazivanja 032 0 0
V. ODGOBENA POREZNA IMOVINA 033 0 0
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (035+043+050+058) 034 98.790.045 91.083.607
I. ZALIHE (036 do 042) 035 108.795 118.664
1. Sirovine i materijal 036 0 0
2. Proizvodnja u tijeku 037 0 0
3. Gotovi proizvodi 038 0 0
4. Trgovacka roba 039 108.795 118.664
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5. Predujmovi za zalihe 040 0 0
6. Dugotrajna imovina namijenjena prodaji 041 0 0
7. BioloSka imovina 042 0 0
Il. POTRAZIVANJA (044 do 049) 043 67.408.784 70.499.339
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 044 0 0
2. Potrazivanja od kupaca 045 65.986.053 68.919.153
3. Potrazivanja od sudjelujuc¢ih poduzetnika 046 0 0
4. Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 047 33.083 28.713
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 048 332.913 189.720
6. Ostala potrazivanja 049 1.056.735 1.361.753
IIl. KRATKOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA (051 do 057) 050 10.854.434 10.795.139
1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 051 0 0
2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 052 0 0
3. Sudjelujuéi interesi (udjeli) 053 0 0
4. Zajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuéi
interesi 054 0 0
5. Ulaganja u vrijednosne papire 055 0 0
6. Dani zajmovi, depoziti i sli¢no 056 10.854.434 10.795.139
7. Ostala financijska imovina 057 0 0
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI 058 20.418.032 9.670.465
CD))BRPkgﬁﬁbli[rTl:’gﬁ-lKooD\{l BUDUCEG RAZDOBLJA 059 12.085.986 10.412.975
E) UKUPNO AKTIVA (001+002+034+059) 060 467.625.756 | 438.232.644
F) 1ZVANBILANCNI ZAPISI 061 328.151.090 | 319.189.241
PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE (063+064+065+071+072+075+078) 062 43.038.811 45.870.097
|. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL 063 635.568.080 | 635.568.080
Il. KAPITALNE REZERVE 064 194.354.000 | 194.354.000
Ill. REZERVE 1Z DOBITI (066+067-068+069+070) 065 32.903.264 24.677.448
1. Zakonske rezerve 066 0 0
2. Rezerve za vlastite dionice 067 0 0
3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka) 068 0 0
4. Statutarne rezerve 069 0 0
5. Ostale rezerve 070 32.903.264 24.677.448
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 071 0 0
V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (073-074) 072 -832.462.707 | -822.546.802
1. Zadrzana dobit 073 0 0
2. Preneseni gubitak 074 832.462.707 | 822.546.802
VI. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE (076-077) 075 12.676.174 13.817.371
1. Dobit poslovne godine 076 12.676.174 13.817.371
2. Gubitak poslovne godine 077 0 0
VII. MANJINSKI INTERES 078 0 0
B) REZERVIRANJA (080 do 082) 079 571.259 166.832
1. Rezerviranja za mirovine, otpremnine i slicne obveze 080 571.259 166.832
2. Rezerviranja za porezne obveze 081 0 0
3. Druga rezerviranja 082 0 0
C) DUGOROCNE OBVEZE (084 do 092) 083 290.542.948 | 267.039.455
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 084 0 0
2. Obveze za zajmove, depozite i slicno 085 0 0
3. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 086 209.302.545 | 200.215.904
4. Obveze za predujmove 087 0 0
5. Obveze prema dobavlja¢ima 088 10.155.206 2.226.404
6. Obveze po vrijednosnim papirima 089 71.085.197 64.597.147
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7. Obveze prema poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci

interesi 090 0 0
8. Ostale dugoro¢ne obveze 091 0 0
9. Odgodena porezna obveza 092 0 0
D) KRATKOROCNE OBVEZE (094 do 105) 093 95.144.646 93.111.947
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 094 0 0
2. Obveze za zajmove, depozite i slicno 095 0 0
3. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 096 433.585 8.673.864
4. Obveze za predujmove 097 0 0
5. Obveze prema dobavlja¢ima 098 88.695.888 68.256.781
6. Obveze po vrijednosnim papirima 099 0 7.060.062
' 7. vaeze prema poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuéi 100 0 0
interesi
8. Obveze prema zaposlenicima 101 3.181.492 3.306.646
9. Obveze za poreze, doprinose i sli¢cha davanja 102 2.831.500 4.774.534
10. Obveze s osnove udjela u rezultatu 103 0 0
11. Obveze po osnovi dugotrajne imovine namijenjene prodaji 104 0 0
12. Ostale kratkoro¢ne obveze 105 2.181 1.040.060
Ezo‘(z)gggi)‘il:lo PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA 106 38.328.092 32.044.313
F) UKUPNO - PASIVA (062+079+083+093+106) 107 467.625.756 | 438.232.644
G) IZVANBILANCNI ZAPISI 108 328.151.090 | 319.189.241
DODATAK BILANCI (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani godi$nji financijski izvjestaj)
A) KAPITAL | REZERVE
1. Pripisano imateljima kapitala matice 109 43.038.811 45.870.097
2. Pripisano manjinskom interesu 110
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PRILOG 4 - OT — OPTIMA TELEKOM d.d. - RACUN DOBITI I GUBITKA

RACUN DOBITI | GUBITKA
u razdoblju 01.01.2016. do 31.12.2016.

Obveznik: OT-OPTIMA TELEKOM d.d.

. POSLOVNI PRIHODI (112+113) 111 437.702.899 | 454.287.411
1. Prihodi od prodaje 112 435.516.563 | 452.045.419
2. Ostali poslovni prihodi 113 2.186.336 2.241.992

Il. POSLOVNI RASHODI (115+116+120+124+125+126+129+130) 114 399.080.789 | 417.939.033

1_. Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih 15 0 0

proizvoda

2. Materijalni troskovi (117 do 119) 116 236.194.588 | 254.055.915

a) TroSkovi sirovina i materijala 117 6.127.786 5.615.727

b) TroSkovi prodane robe 118 32.536 867.041

c) Ostali vanjski troSkovi 119 230.034.266 | 247.573.147

3. Troskovi osoblja (121 do 123) 120 54.130.372 | 48.491.280

a) Neto place i nadnice 121 30.124.915 | 27.991.861

b) TroSkovi poreza i doprinosa iz pla¢a 122 16.580.220 | 13.636.857

c) Doprinosi na place 123 7.425.237 6.862.562

4. Amortizacija 124 63.738.965 | 68.970.411

5. Ostali trosSkovi 125 44.224.320 | 42.978.003

6. Vrijednosno uskladivanje (127+128) 126 2.653.326 2.956.590

a) dugotrajne imovine (osim financijske imovine) 127 0 0

b) kratkotrajne imovine (osim financijske imovine) 128 2.653.326 2.956.590

7. Rezerviranja 129 -1.860.782 486.834

8. Ostali poslovni rashodi 130 0 0

lll. FINANCIJSKI PRIHODI (132 do 136) 131 1.907.276 2.919.640

1. Kamate,_teéajne razli!(e:, dividende i sli¢ni prihodi iz odnosa s 132 0 0

povezanim poduzetnicima

& epovezanim poduzetnicima | drugim osebama 138 | 1907276 | 2019640

3. Dio prihoda od pridruzenih poduzetnika i sudjelujucih interesa 134 0 0

4. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske imovine 135 0 0

5. Ostali financijski prihodi 136 0 0

IV. FINANCIJSKI RASHODI (138 do 141) 137 27.769.839 | 25.450.647
1. Kamate, te¢ajne razlike i drugi rashodi s povezanim

poduzetnicima 138 0 0
2. sggruazteet,:iec?ra#:ei ;?ﬁlél?riloir:g;r:]a:hOdl iz odnosa s nepovezanim 139 27760.839 | 25.450.647
3. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine 140 0 0
4. Ostali financijski rashodi 141 0 0

V. UDIO U DOBITI OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA 142 0 0

VI. UDIO U GUBITKU OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA 143 0 0

VII. IZVANREDNI - OSTALI PRIHODI 144 0 0

VIIl. IZVANREDNI - OSTALI RASHODI 145 0 0

IX. UKUPNI PRIHODI (111+131+142 + 144) 146 439.610.175 | 457.207.051

X. UKUPNI RASHODI (114+137+143 + 145) 147 426.850.628 | 443.389.680

XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (146-147) 148 12.759.547 | 13.817.371
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1. Dobit prije oporezivanja (146-147) 149 12.759.547 | 13.817.371
2. Gubitak prije oporezivanja (147-146) 150 0 0
Xll. POREZ NA DOBIT 151 83.373 0
XIll. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (148-151) 152 12.676.174 | 13.817.371
1. Dobit razdoblja (149-151) 153 12.676.174 | 13.817.371
2. Gubitak razdoblja (151-148) 154 0 0
DODATAK RDG-u (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani godisnji financijski izvjestaj)
XIV. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Pripisana imateljima kapitala matice 155 12.676.174 | 13.817.371
2. Pripisana manjinskom interesu 156 0 0
1ZVJESTAJ O OSTALOJ SVEOBUHVATNOJ DOBITI (popunjava poduzetnik obveznik primjene MSFI-a)
I. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (= 152) 157 12.676.174 | 13.817.371
I1Ié50)STALA SVEOBUHVATNA DOBIT/GUBITAK PRIJE POREZA (159 do 158 0 0
1. Tec¢ajne razlike iz preraCuna inozemnog poslovanja 159 0 0
2. Promjent_a_ reval_oriza_cijskih rezervi dugotrajne materijalne i 160 0 0
nematerijalne imovine
3. I?obit_ili gubitak S osnove ponovnog vrednovanja financijske 161 0 0
imovine raspolozive za prodaju
4. Dobit ili gubitak s osnove u€inkovite zastite novéanog toka 162 0 0
] 5. Dobit ili gubitak s osnove uéinkovite zastite neto ulaganja u 163 0 0
inozemstvu
6. Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti/gubitku pridruzenih
poduzetnika 164 0 0
7. Aktuarski dobici/gubici po planovima definiranih primanja 165 0 0
lll. POREZ NA OSTALU SVEOBUHVATNU DOBIT RAZDOBLJA 166 0 0
IV. NETO OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK 167 0 0
RAZDOBLJA (158-166)
V. SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (157+167) 168 12.676.174 | 13.817.371

DODATAK lzvjesStaju o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani

godisnji financijski izvjestaj)

VI. SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA

1. Pripisana imateljima kapitala matice

169

12.676.174

13.817.371

2. Pripisana manjinskom interesu

170

0

0
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PRILOG S - VIPNET d.o.0. - BILANCA

VIPnet d.o.o. i njegova ovisna drustva
Konsolidirani i odvojeni izvje3taj o financijskom poloZaju

na dan 31, prosinca 2016,
Grupa Drudive
Biljefta 31 prosinca 3. prosincn 31, prosinea 31, prosinca
2016, 2015, 2016, 2015,
tis. kn lis, kn tis, kn tis. kn
MOVINA
Mekretnine, posirojenja i oprema 4 1,560,170 1.405.125 1.364.944 1.1B7.743
Mematerijalng imovina 15 1.097.603 1.167.483 LAB4HTZ 159622
Ulxznja 1en) 6L9TH B.767 H9.853 15283
Opodena porezaa imoving 16 47.821 35961 47.584 359461
LUkapnu dugotrajng imevina LTIZSTO 2617336 LRIT.253  1608.609
Krtkorodnn ulagnin 17l L1984 2.901 LUEd 290
ZLakile I8 LENES ] 162,852 95144 162.852
Poirativanjn od kupaca i ostnk e
potrafivanja Y9LIIE Q92644 972694 UT2147
Povrat poreza na dobdt - 16.557 - 16,617
Movac | moviani ekvivalenti 20 214172 127.824 203991 122.581
Ukupnu krutkotrajno immnwina LAD4SIR 1,302,778 L.IT4.513 1.277.098
Ukupno imovinm 4017088 302000 14 409066 1975707
VLASNICKA GLAVNICA
Tumeljni kapital 2 454,211 454,211 454.211 454211
Zadrdona dobit 21 132,903 RE.GT 142,259 T4.949
Prituva iz revalorizacipe ulaganja 2 [LAS0) (2,866} (23500 (2.8066)
Orstule prituve 1 250,000 180,000 250,000 | 0000
Ukupnu vinsnidkn glawnics H3ALTRd Ta.442 Bdd 120 T26,204
OBVEZE
Odpodens ponszna obveza 1 5,722 32.754 2,217 32,754
Dugoroéma neceryiranjs 22 161, TRE 172188 163,788 172186
Dagoroémi kredili M4 1L439.536 1.524.165 1939536  1.524.165
Lkupne dugorodne obwze 2130046 1.729.108 2132541 1,729,105
Kratkorodni krediti M 249.521 687,394 244.521 GHT. 394
Kratkorodna rezervirana 22 - JA6TI - 3671
Ohbvere prema dobavljpfima i ostale obveze 23 T51412 T55.347 216330 B .088
Olbweza za porez na doblo 24,249 - 15457 .
Prihod bududeg razdoblja i 24096 28.155 24.097 38155
Ukupne kratkoroéne abwsze 149,278 1 4T4.567 1115405 1520308
Ukupne oneze A 182324 3203672 L4786 3149413
Ukupho dusaiéks glawnics | olveze 4.01 7088 3920014 409066 1075707

Biljeike sadinjavaju sastavni dio konsolidiranih i edvojenih (inancijskih izvjediaja.
11
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PRILOG 6 — VIPNET d.o.0. - RACUN DOBITI I GUBITKA

VIPnet d.o.o0. i njegova ovisna drustva
Konsolidirani i odvojeni izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti
za godinu zakljuéne 5 31, prasincem 2016,

Grupa Dnafave
Buliefka 016, 2015, 2016, 015,
tis. kn 1. km tis, kn Lis. kn
Prihodi iz asnovee dislanosti ? Jo04.916 2810284 LO%R.TeS 2.7TH4. 324
Ostali prahodi 8 TO.158 TR.027 90017 BT 483
Ukupnl paslovnl pribodi J084.074 2.ER8.311 3078782 2871707
Uerakene sirovine i moerijali te kogistene uslugs ? (1.902.209) (1 B02.704) (19974000  (1.BBDL4S1)
Trodkovi paoblja 1] {IBL.550) (272.268) (263314 (25L.713)
Amonizaciia dug materijalne | pematerijalee imavine  [4 15 {SOLGET) (528,956 (568,145) (502751
Ostali peslovni mshodi I (212.5306) (195837} {I16.464) [198.34T)
Dabliiz redovmog poslosun]n 94,103 R 546 33459 435
Finansijsks pribodi 12 44025 25.639 D635 05.898
Financijski rashodi 11 (73.0:48) {93.349) (TLRIT) (93.143)
Netn Mnancijskl prihod({mabed) (29.013) (67.710) 15.808 211
Dabit prife poreza G5.080 8345 51367 32,188
Parez an dabil i3 (17274 (455) [4.957) 3300
Dbt tekufeg mzdablju JATE0E 10,340 47310 35.578
Ostaln svenbuhinina dobit M 516 {1.B&TY 36 (1.B&T)
Ukupns sveobubyutng dobit iekodeg razdobd ja 48,322 18473 47826 3T

Biljetke satinjavap sastavni dia konsolidiranih § odvojenih Minancijskih izvic3aja,

Potpisano u ime Grupe 20. ofujka 2017, godine:
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