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1. UVOD

1.1. Problem istrazivanja

Financijska izvjeS¢a pruzaju informacije o financijskoj poziciji poduzeca, o uspjeSnosti
poslovanja, te 0o nov€anim tokovima. Oni primarno sluze zadovoljavanju potreba vanjskih
korisnika raCunovodstvenih informacija pri donoSenju ekonomskih odluka. Temeljni cilj
financijskih izvje$¢a je dati objektivan i istinit prikaz poslovanja nekog ekonomskog subjekta

njegovim internim 1/ili eksternim korisnicima.

Analiza financijskih izvje$¢a podrazumijeva pretvaranje podataka iz financijskih izvjeséa u
informacije vazne za odlucivanje pomocu primjene razli¢itih analitickih instrumenata i
postupaka. Pri analizi financijskih izvjesca koriste se grupe analitickih sredstava i metoda kao

Sto su:

e horizontalna analiza
e vertikalna analiza

¢ analiza pomoc¢u pokazatelja.

Analizom se utvrduje sadaSnje stanje poduzeca, prikazuje kako je poduzece poslovalo u
prethodnom i kako poboljsati poslovanje u idu¢em razdoblju. Ova analiza doprinosi razvoju

poduzeca.

Problem istrazivanja u ovom radu je analiza financijskih izvjeS¢a sa svim korisnim
informacijama koje iz te analize proizlaze. Pri tome Ce se koristiti analiza putem pokazatelja
koja pomaze kod donosenja razlicitih racionalnih odluka o poslovanju poduzeca. Primijenit ¢e
se 1 horizontalna analiza kojom se usporeduje postotna promjena pojedinih pozicija u
financijskim izvjeS¢ima kroz duze vremensko razdoblje. Takoder ¢e se koristiti i vertikalna

analiza koja daje uvid u strukturu svih elemenata financijskih izvjesca.



1.2. Predmet istraZivanja

Predmet istrazivanja ovog rada je statistiCka analiza financijskih izvjes¢a drustva s
ograni¢enom odgovorno$éu HZ Putni¢ki prijevoz (u daljnjem tekstu HZ PP) u odabranom
vremenskom razdoblju od 2013. do 2016. godine. Analizom financijskih izvjes$c¢a ¢e se opisati
kretanja u poslovanju poduzec¢a tokom odabranog razdoblja. U teorijskom dijelu rada ¢e se
spomenuti povijest HZ-a, te ée se objasniti pojmovi i definicije za lak$e razumijevanje rada. S
druge strane, u empirijskom dijelu rada ¢e se statistickom obradom prikazati podaci o
kretanjima pojedinih pokazatelja promatranog poduzeca tijekom odabranog razdoblja.
Takoder ¢e se horizontalnom 1 vertikalnom analizom prikazati promjene i struktura
financijskih izvje$¢a. Sve nabrojeno se provodi u svrhu procjene uspjesnosti poslovanja HZ

PP-a.

1.3. Ciljevi istraZivanja

Temeljni cilj istrazivanja u ovom radu je statistiCka analiza uspjeSnosti poslovanja
promatranog poduzeca analizom financijskih izvje$¢a. Ostali, jednako vazni ciljevi su:
provodenje horizontalne i vertikalne analize, kao i analize putem pokazatelja da bi se ukazalo

na moguce smjernice unapredenja poslovanja u svim njegovim segmentima.

1.4. Istrazivacke hipoteze

Potrebno je razlikovati znanstvene 1 statisticke hipoteze. Znanstvene hipoteze predstavljaju
nagadanje, naslu¢ivanje i pretpostavke koje motiviraju istrazivaca. Iz znanstvene hipoteze, tj.
hipoteze istrazivaca (koja je najceSce afirmativna) izvodi se statisticka hipoteza. Statisticke
hipoteze postavljaju se na nacin da mogu biti vrednovane statisticko — analitickim

postupcima. Testiranje hipoteza je statisticki postupak kojim se odreduje je 1i i koliko



pouzdano raspolozivi podaci iz reprezentativnog uzorka podupiru pretpostavljenu

pretpostavku.'

U ovom radu se postavljaju sljedece hipoteze:

H1: Odabrani pokazatelji poslovanja ukazuju na uspje$nost poslovanja HZ PP u promatranom

razdoblju
H2: HZ PP u promatranom razdoblju biljeZi profitabilnost poslovanja

H3: U promatranom razdoblju je HZ PP progirenje Zeljezni¢ke mreze s vise od 20%

financijskih sredstava sufinancirao iz EU fondova.

1.5. Metode istraZzivanja

U svrhu analize financijskih izvjestaja HZ PP-a koristit ¢e se razli¢ite metode istraZivanja.
Statisticke metode Ge se Koristiti za prikaz i analizu prikupljenih podataka o poslovanju HZ
PP-a tijekom promatranog razdoblja. Metodom sinteze ¢e se jednostavni podaci sastavljati u
slozene, te ¢e dati uvid u opce stanje. Pri donoSenju zakljucaka o postavljenim hipotezama
pomoéi ée metoda indukcije. Poslovanje HZ PP-a ée se metodom komparacije usporediti
tijekom promatranog razdoblja. Pri upoznavanju s osnovnim pojmovima koji ¢e se koristiti u

radu ¢e pomoc¢i metoda deskripcije.

1.6. Doprinos istrazivanja

Doprinos istrazivanja se ogleda u rezultatima analize financijskih izvje$¢a HZ PP-a koji
pruzaju realnu i objektivnu sliku poslovanja poduzeéa tijekom promatranog razdoblja. Cilj
svakog poduzeca je maksimalizacija profita i minimalizacija troSkova, te ¢e se provedbom
analize utvrditi ostvaruje li HZ PP ovaj cilj. Doprinos istraZivanja je, takoder, dati

menadzerima, dioni¢arima, investitorima i potencijalnim investitorima uvid u poslovanje

! Pivac, S. (2010): Statisticke metode (predavanja, diplomski studij, kolegij ,,Statisticke metode*), e-

nastavni materijal, Split, str. 121.



poduzeca, te na temelju tih informacija mogu donositi sve vazne poslovne odluke vezane za

promatrano poduzece.

1.7. Struktura diplomskog rada

Diplomski rad koncipiran je u Sest poglavlja u kojima se putem definiranja cilja i svrhe
istrazivanja, provodenjem statisticke analize financijskih izvje$¢a i opseZnom interpretacijom

rezultata dolazi do zakljucka.

Prvi dio ¢e biti uvod i sastojat ¢e se od definiranja problema i predmeta istrazivanja, ciljeva
istrazivanja 1 postavljanja hipoteza istrazivanja. Zatim ¢e biti rije¢ o metodama, te doprinosu

istrazivanja.

U drugom dijelu ¢e biti predstavljen HZ PP, njegova povijest, poslovanje i grana u kojoj

posluje.

Treéi dio Ce biti posvecen statistici, statistickim analizama 1 metodama.

Cetvrti dio ¢e se baviti statistickom analizom financijskih izvjes¢a. Izvrsit ¢e se horizontalna 1

vertikalna analiza, te analiza putem pokazatelja.

Petim dijelom ée se prikazati podaci dobiveni statistickom analizom financijskih izvje$éa HZ

PP-a.

Sesti dio ¢e sadrzavati opéi zakljuéak o poslovanju HZ PP-a dobiven provedbom teorijskog i

empirijskog statistickog istrazivanja financijskih izvjesc¢a tijekom promatranog razdoblja.

Na kraju rada su sazetak, koriStena literatura, te popis tablica, grafikona i slika.



2. PREDSTAVLJANJE PODUZECA ,,HZ Putni¢ki prijevoz

2.1. Povijest poduzeéa ,,HZ Putnicki prijevoz*

Hrvatske Zeljeznice su osnovane 1990. godine iz bivie JZ (,Jugoslavenske Zeljeznice)
Zagrebacke Divizije. Vozni park je inicijalno bio onaj zateCen u vrijeme raspada Jugoslavije.

S vremenom je moderniziran, a trenutacno se vr$i daljnja modernizacija.

Prva Zeljezni¢ka dionica na podru¢ju danasnje Republike Hrvatske sagradena je 1860. u
Medimurju: Zeljezni¢ka pruga iz madarske Nagykanizse preko Cakovca i Kotribe vodila je
dalje prema Pragerskom u Sloveniji. Vrijedi napomenuti da je ta pruga — premda je samo
manji njen dio prolazio preko hrvatskog podru¢ja (Medimurje je u vrijeme izgradnje pruge
bilo dio Hrvatske, da bi u sije¢nju 1861. godine odlukom Beca bilo priklju¢eno Ugarskoj)
izgradena svega 35 godina nakon prve europske Zeljeznicke pruge, koja je 1825. godine bila
uspostavljena izmedu gradova Stockton i1 Darlington u Engleskoj. Pruge koje su povezivale
Rijeku, najznacajniju luku na podrucju Hrvatske, s Trstom (te dalje s BeCom), te sa Zagrebom

(i dalje s Budimpestom) pustene su u promet 1873. godine. *

Hrvatski sabor je na sjednici 15. prosinca 2005. godine donio Zakon o podjeli trgovackog
drustva HZ — Hrvatske Zeljeznice d.o.0. Zakon je propisao podjelu HZ - a na &etiri pravno

samostalna drusStva s ogranicenom odgovornoscu zasebnih djelatnosti:

e upravljanje, odrzavanje i izgradnju zeljeznicke infrastrukture
e prijevoz putnika
e prijevoz tereta

e vuca vlakova.

Takoder, propisana je krovna organizacija HZ — Holding d.o.o. koja upravlja vlasni¢kim

udjelima novoosnovanih drustava, a jedini vlasnik je Republika Hrvatska.

? Hrvatske zeljeznice, [Internet], raspolozivo na:

https://hr.wikipedia.org/wiki/Hrvatske %C5%BEeljeznice#Povijest [11.04.2018.]




Vlada 06. srpnja 2006. godine usvaja odluku o podjeli trgovackog drustva HZ — Hrvatske

zeljeznice d.o.o0. kojom se odreduje:

e vrijednost temeljnog kapitala

e predmet poslovanja

¢ tijela drustava i nacin njihovog imenovanja

e nacin ostvarivanja interesa Republike Hrvatske u skupStinama drustva

e podjela imovine i raspored svih 14.032 radnika HZ — a na nova drustva — svi radnici

prenose svoje ugovore o radu sa HZ — a na nova drustva.

20. srpnja 2006. godine donesena je odluka o osnivanju trgovackih drustava:

e HZ Infrastruktura, d.o.0., za upravljanje, odrzavanje i izgradnju Zeljeznitke
infrastrukture

e HZ Putnicki prijevoz, d.o.o., odgovornost za prijevoz putnika

e HZ Cargo, d.o.0., za prijevoz tereta

e HZ Vuca vlakova, d.o.o., za vucu vlakova,

te odluka o osnivanju krovnog drustva HZ — Holding d.o.o.

2.2. Osnovni podaci o poduzeéu ,,HZ Putnicki prijevoz

HZ PP je druitvo s ograni¢enom odgovorno$éu za prijevoz putnika sa sjedistem u Zagrebu

¢iji je osnivac i jedini ¢lan Republika Hrvatska.

Dijelatnost HZ PP - a u prvom redu jest obavljanje javnog prijevoza putnika u unutarnjem i
medunarodnom zeljeznickom prijevozu. Pod time se podrazumijeva povezivanje zeljeznicom
gradskih srediSta i1 lokalnih sredina u Hrvatskoj s metropolskim i drugim gradskim srediStima

u Europi te masovan prijevoz putnika unutar vecih gradova i prigradskih podrucja.

Povezivanje zupanijskih/regionalnih srediSta medusobno, kao i s lokalnim sredinama (manji
gradovi i opéine) na cijelom podru¢ju HZ — ove mreze vlakovima visokog prometnoga i

komercijalnog ranga, formiraju¢i na taj nacin usluge prilagodene poslovnim putnicima s

10



teziStem na vrijeme putovanja i pruzanje dodatnih usluga u skladu s potrebama korisnika u

pojedinom segmentu.”

2.2.1. Upravlja¢ka struktura poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz

Uprava:

e mr. sc. Zeljko Ukié, dipl. ing., predsjednik Uprave
e Miladen Lugari¢, mag. ing. stroj., ¢lan Uprave

e Damir Rubci¢, dipl. ing., ¢lan Uprave.

Nadzorni odbor:

e Dalibor Petrovi¢, predstavnik radnika.

Revizorski odbor:

e Marijan Drempeti¢

¢ Gordana Miljkovié.

Skupstina Drustva:

e Ministar nadlezan za promet.

3 HZ PP, Osnovni podaci, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/o-nama?m=302&mp=324&r=294 [11.04.2018.]

* HZ PP, Struktura, [Internet], raspoloZivo na: http://www.hzpp.hr/struktura?m=303&mp=324&r=294
[11.04.2018.]
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2.2.2. Misija i vizija poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz*’

MISIJA HZ PP — a:

Prijevoz putnikad pruzanjem kvalitetne i pouzdane te ekonomski i ekoloski prihvatljive usluge
u gradsko-prigradskom, lokalno-regionalnom te medunarodnom i unutarnjem daljinskom

prijevozu suvremenim mobilnim kapacitetima.

VIZIJA HZ PP — a:

Postati vodece prijevoznicko poduzece u Hrvatskoj usmjereno na masovan i kvalitetan
zeljeznicki prijevoz putnika, u skladu s trziSnim nacelima, vodec¢i se pritom vlasnikovim

interesima i Stite¢i ih, a na zadovoljstvo korisnika prijevozne usluge 1 radnika.

2.3. Drustva u vlasni$tvu poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz

HZ PP ima tri drustva u svom vlasni§tvu, od ¢ega su dva u 100 — postotnom vlasnistvu dok je

jedno u 77 — postotnom vlasnistvu.

Drustva u 100 — postotnom vlasnistvu HZ PP - a d.o.o. (tvrtke kéeri) jesu:

e Tvornica Zzeljeznickih vozila Gredelj d.o.o. u steCaju sa sjediStem u Zagrebu.
Osnovana je 1894. godine kao glavna radionica Madarskih drzavnih zeljeznica za
popravak 1 glavni pregled parnih lokomotiva. Bave se projektiranjem i proizvodnjom
novih vrsta tra¢nih vozila, kao i rekonstrukcijom modernizacijom, te odrzavanjem svih
vrsta tra¢nih vozila.

e Tehnicki servisi ZeljezniCkih vozila d.o.o0. sa sjediStem u Zagrebu. Osnovano je 2003.
godine kao samostalno drustvo — kéer Hrvatskih Zeljeznica sa ciljem odrzavanja

zeljeznickih vozila u Republici Hrvatskoj. Pruza usluge odrzavanja elektro i1 diesel

> HZ PP, Misija i vizija, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/misija-i-vizija?m=298 &mp=325&r=294 [15.04.2018]
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lokomotiva, elektro i diesel motornih vlakova, ¢iS¢enje 1 njegu Zeljeznickih vozila,

usluge intervencije na prugama RH s pomo¢nim vlakovima.

Drustvo u 77 — postotnom vlasnistvu HZ PP - a:

e Proizvodnja — Regeneracija d.o.0. u steCaju sa sjediStem u Zagrebu. Bavi se
recikliranjem tekstilnih materijala 1 izradom izolacija, te zastitnih podnih obloga.
Njihovom upotrebom se pojednostavljuje i ubrzava proces gradnje, te se povecava

energetska ucinkovitost objekta.

2.4. EU projekti u kojima sudjeluje poduzeée ,,HZ Putni¢ki prijevoz

HZ PP ima &etiri EU projekta, i to su:

e Inter — Connect
e CONNECT2CE
e RUMOBIL

e Rail4SEE.

U nastavku ¢e se ukratko opisati svaki projekt.

2.4.1. Inter — Connect®

Inter — Connect je medunarodni strateski projekt koji je nastavak projekta Rail4SEE, a temelji
se na prikupljanju podataka o integriranom prijevozu na jadransko — jonskom podrucju (s
naglaskom na ,,zelene* nacine prijevoza — Zeljeznica i prijevoz morem), izradi platforme za
okupljanje klju¢nih dionika, izradi akcijskih planova i strategija, sklapanje sporazuma o
suradnji i namjerama, izradi smjernica tj. nacrta za suradnju dionika 1 poboljSanje mobilnosti

u regiji.

S HZ PP, Inter - Connect, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/inter-connect-o-projektu?p=8521&r=294&mp=8522 [15.04.2018.]
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HZ PP sudjeluje u pisanju i pripremi projektne ideje te ¢e sudjelovati kao projektni partner iz
RH. Namjerava se baviti konkretnim istrazivanjem povezanosti Zeljeznicom gradova iz zaleda
(Ljubljana, Zagreb, Sarajevo) s Jadranskim lukama te nadalje s Grckim lukama. Navedeno se
takoder odnosi 1 na ostale gradove u RH koji gravitiraju ve¢im sredistima kao Sto su Zagreb,
Split i Rijeka. HZ PP namjerava istraZiti nadine i moguénosti zelenog prijevoza - Zeljeznica-
brod. Danas to sve ide preko talijanskih luka, bilo teretni promet, bilo putnicki (cruiseri ili

trajekti), a RH je na odredeni nacin zapostavljena.

Izmedu ostalog, rezultat ¢e biti Studija koja ¢e ispitati moguénosti povezivanja zaleda s
Jadranskim lukama, a u konacnici i s Grékim lukama. Ista ¢e pridonijeti razvoju turizma i

razvitku ekoloski prihvatljivih ,,zelenih* nacina prijevoza.

2.4.2. CONNECT2CE’

Projekt CONNECT2CE tezi svladavanju prepreka koje onemogucuju teritorijalnu suradnju u
smislu regionalne, periferne i prekograni¢ne suradnje prijevoznih poduzeca prema i od

glavnih regionalnih/nacionalnih EU prometnih mreza i ¢vorista.

Ideja za projekt nastala je na temelju dugogodiSnjeg fenomena urbanizacije, kao posljedica
iseljavanja ljudi iz ruralnih podruc¢ja odnosno depopulacijom stanovniStva nastali su izazovi u
organizaciji efikasnog prijevoza Sto ujedno i pridonosi negativnom trendu smanjivanja
potreba javnog prijevoza u ruralnim podru¢jima i u konacnici ukidanju usluga javnog

prijevoza.

CONNECT2CE Zeli poboljsati kvalitativno 1 kvantitativno razumijevanje te podi¢i razinu

svjesnosti trenutne i buduce potrebe za uslugama regionalnog javnog prijevoza u sredi$njoj

"HZ PP, CONNECT2CE, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/o-projektu-2?7p=7968 &r=294&mp=7969 [15.04.2018.]
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Europi te ustupiti projektnim partnerima, nadleznim tijelima 1 regionalnim javnim

prijevoznicima alate i vjeStine kojima ¢e unaprijediti svoje prijevozne politike.

Projektom ¢e se unaprijediti u¢inkovito planiranje prijevoznih kapaciteta javnog prijevoznog
sektora u srediSnjoj Europi da bi se udovoljilo perifernoj i prekograni¢noj potraznji. To Ce se
posti¢i elaboriranjem, uskladivanjem i koordinacijom strategija, akcijskih planova i alata koji

¢e se implementirati na regionalnoj i prekograni¢noj razini kroz pilot akcije.

2.4.3. RUMOBIL?

HZ PP sudjeluje u medunarodnom projektu koji se bavi mobilno§¢u stanovnika u ruralnim

podruc¢jima Europe, pogodenim demografskim promjenama.

RUMOBIL je projekt koji se bazira na medunarodnoj suradnji javnih tijela i prijevoznih
poduzeca koja se susrecu sa slicnim izazovom: kako reagirati na promjene u regionalnom
javnom prijevozu, nastalim demografskim promjenama u ruralnim podruc¢jima. Ovaj projekt
¢e dionicima osigurati platformu za izmjenu znanja i iskustava, generirati nova znanja i
omoguciti ucenje kroz provedbu pilot-projekata te revidirati prometne politike na nacin da se

prilagode promjenama i zahtjevima mobilnosti.

Glavni rezultati projekta su pilot-aktivnosti, izrada RUMOBIL strategije i politicke odluke o

primjeni iste u osam partnerskih regija putem poboljSanja prometnih planova:

e pilot-aktivnosti omogucuju testiranje inovativnih rjeSenja kroz period 12-18 mjeseci, s
ciljem kako prometno povezati slabo naseljena podrucja s ve¢im ¢voristima
e RUMOBIL strategija predlaze regijama u srediSnjoj Europi inovativne i primjenjive

pristupe javnom prijevozu — bazirano na zajednicki analiziranim primjerima dobre

$ HZ PP, RUMOBIL, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/o-projektu?p=6920&r=294 [15.04.2018.]
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prakse, kombiniranjem znanja svih partnera i dionika, ucenjem iz pilot-aktivnosti i
svjezim idejama koje ¢e generirati medunarodno natjecanje
e prijedlozi odluka o reviziji prometnih planova (strategije, masterplanovi 1 sl.)

predstavljaju se donositeljima odluka.

Komunikacijske aktivnosti usmjerene su na osiguranje politiCke potpore za promjenama u

prometnim planovima, ¢ak i Sire od regija u kojima ¢e se provoditi pilot-aktivnosti.

2.4.4. Rail4SEE’

Projekt Rail4SEE dio je EU-ova Programa transnacionalne suradnje u JI Europi (SEETCP)
koji se u suradnji sa 28 partnera iz 10 zemalja provodio od svibnja 2012. do kraja prosinca
2014. godine.

Cilj projekta je povecanje konkurentnosti 1 integracije implementacijom neinfrastrukturnih
mjera i aktivnosti koje ¢e pridonijeti poboljSanju Zeljeznickog i javnog prijevoza u razvoju i

integraciji 11 gradova-¢voriSta, medu kojima je i Zagreb.

U sklopu prioritetnih projekata Strategije informatizacije poslovanja HZ PP izradio je studiju
,»Putnicki informacijski sustavi za poboljSanje pristupacnosti zeljeznickom prijevozu®, koja je

definirala prioritetne kanale informiranja i smjernice s naglaskom na zagrebacko ¢voriste.

U sklopu aktivnosti uskladivanja voznih redova i razvoja novih usluga na gradskoj i lokalnoj
razini izradena je ,,Analiza regionalnih tokova putnika i usluga iz multimodalne perspektive®,
kojim su definirane smjernice za razvoj javnoga putnickog prijevoza u Zagrebu, a provedena
su i istrazivanja na relacijama Zagreb — Be¢ i Zagreb — Budimpesta, temeljem kojih su

predlozene mjere za poboljSanje usluga.

? HZ PP, Rail4SEE, [Internet], raspoloZivo na:

http://www.hzpp.hr/rail4see?m=6764&mp=416&r=294 [15.04.2018.]
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U cilju integracije prijevoznih karata provedena su istrazivanja kojima su se utvrdili stavovi i
preferencije korisnika javnog prijevoza u Gradu Zagrebu te je predlozen koncept organizacije

javnog prijevoza, politika cijena, koriStenje novih tehnologija i ostalog.

Partneri projekta Rail4SEE postigli su izvrsne rezultate u formi pilot-aktivnosti za uvodenje
novih usluga, uskladivanje voznih redova, informativnih kampanja i primjene informacijsko-
komunikacijskih tehnologija u pruzanju informacija. Uz simulacije koriStenja javnog
prijevoza u regiji, zajednicke aktivnosti doprinijele su osnazivanju veza izmedu institucija i
prijevoznika te ucinkovitijoj medunarodnoj suradnji, koja bi trebala rezultirati dugorocnim

mjerama koje ¢e imati snazan utjecaj na razvoj javnog i Zeljezni¢kog prijevoza u JI Europi.
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3. STATISTICKA ANALIZA

Statistickom analizom stjece se uvid u strukturu pojava ili procesa u vremenu i prostoru, te
uvid u njihove medusobne veze i odnose. Predmet statistiCke analize su kvalitativna i

kvantitativna obiljezja promatranih pojava ili procesa obuhvaéenih statistickim skupom.'

Temeljne faze statistickog istrazivanja su:
e Organizirano prikupljanje statistickih podataka
e Sredivanje, odnosno grupiranje statistickih podataka
e Tabelarno i graficko prikazivanje statistickih podataka, te

e Statisticku analizu i interpretaciju rezultata provedene analize."'

Prva faza statistiCke analize je prikupljanje statisti¢kih podataka ¢iji je cilj upoznavanje s
elementima pojedinog statistickog skupa. Zatim se grupiranjem statistiCkih podataka
razvrstavaju elementi statistickog skupa u grupe prema prethodno utvrdenim kriterijima.

Treca faza je tabelarno i1 graficko prikazivanje statistickih podataka ¢iji je cilj rezultate

prethodnih faza prikazati na jasan, jednostavan i pregledan nacin.

3.1. Pojam statistike'’

Statistika je posebna znanstvena disciplina koja u svrhu realizacije postavljenih ciljeva
istrazivanja na organiziran nacéin prikuplja, odabire, grupira, prezentira 1 vr$i analizu

informacija ili podataka, te interpretira rezultate provedene analize.

' Rozga, A., Gréié, B. (2009): Poslovna statistika, EFST, Split, str. 4.
"' Rozga, A., Gréié, B. (2009): Poslovna statistika, EFST, Split, str. 13.

2 Pivac, S. (2010): Statisticke metode (predavanja, diplomski studij, kolegij ,,Statisticke metode*), e-

nastavni materijal, Split, str. 11.
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Statistika se kao znanstvena disciplina moze podijeliti na:
e deskriptivnu statistiku

e inferencijalnu statistiku.

Deskriptivna ili opisna statistika temelji se na potpunom obuhvatu statistickog skupa, ¢iju
masu podataka organizirano prikuplja, odabire, grupira, prezentira i interpretira dobivene
rezultate analize. Na taj naCin se, izracunavanjem razli¢itih karakteristika statistickog skupa,
sirova statisticka grada svodi na lakSe razumljivu i jednostavniju formu. Ako se statisticke
metode i tehnike primjenjuju na Citav statisticki skup, dakle ako su istrazivanjem obuhvadeni

svi elementi skupa oni tvore statisticku populaciju.

Inferencijalna statistika temelji se na dijelu (uzorku) jedinica izabranih iz cjelovitog
statistickog skupa, pomoc¢u kojeg se uz primjenu odgovarajucih statistickih metoda i tehnika
donose zakljucci o Citavom statistickom skupu. Uvijek je prisutan odgovarajuéi stupanj rizika
kada se koriste rezultati iz uzorka, za kojeg je pozeljno da bude izabran na sluc¢ajan nacin i1 da
bude reprezentativan. Inferencijalna statistika pripada skupini induktivnih metoda, kojima se

izvode zakljucci polazeéi od posebnoga prema opéem.

Predmet proucavanja statistike su odredene zakonitosti koje se javljaju u masovnim
pojavama. Zadaca statistike je da uoci zakonitosti u masovnim i slu¢ajnim pojavama, te da ih

iskaze brojcano.

Masovne pojave su skupine istovrsnih elemenata, koji imaju jedno ili viSe zajednickih
svojstava. Takvu skupinu nazivamo statistickom masom ili statistickim skupom. Statisticki
skup potrebno je definirati pojmovno, prostorno i vremenski.

Pojmovno odrediti statisti¢ki skup podrazumijeva odrediti pojam ili svojstvo svakog elementa
promatranog skupa.

Prostorno odrediti statisticki skup znaci odrediti prostor na koji se odnosi ili kojemu pripadaju
elementi statistiCkog skupa.

Vremenski odrediti statisticki skup znaci odrediti vremenski trenutak ili razdoblje kojim ¢e se

obuhvatiti svi elementi koji ulaze u statisticki skup.
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3.2. Izabrane metode statistiCke analize

U uvodu rada su postavljene tri hipoteze. Testiranje hipoteze je statisticki postupak kojim se
odreduje je li i koliko pouzdano raspolozivi podaci iz reprezentativhog uzorka podupiru

pretpostavljenu pretpostavku. '

Nulta hipoteza, Ho (eng. Null hypothesis) pretpostavka je o izostanku efekta, tj. da ne postoji
razlika medu uzorcima u promatranoj populaciji. Ta pocetna hipoteza je u stvari ona
pretpostavka koja se testira, tj. hipoteza da nema razlike (eng. hypothesis of no difference).

Postavlja se najc¢esce u svrhu odbacivanja.

Alternativna hipoteza, Hi (eng. alternative hypothesis) vrijedi ako nulhipoteza nije istinita.
Ona se najéesce direktno odnosi na teorijsku pretpostavku koja se zeli istraziti, tj. moze reci

da alternativna hipoteza ustvari hipoteza istrazivaca.

Kada se ne moze unaprijed sa sigurnoScu odrediti smjer neke razlike, a ona postoji,
primjenjuje se dvosmjerni test (eng. two — tailed test). Jednosmjerni test (eng. one — tailed

test) primjenjuje se kada je smjer razlike specificiran u alternativnoj hipotezi (H1).

S obzirom da se zaklju¢ivanje provodi na temelju informacija o uzorku, moguce je pogrijesiti
1 donijeti krivi zakljucak. VeliCina signifikantnosti ili znacajnosti testa o je u literaturi poznata
kao Greska tipa I, odnosno kao vjerojatnost da se odbaci nulta hipoteza premda je ona istinita. U
prakti¢nim istrazivanjima se najées$ce uzima da je oo = 5%.

Greska tipa II (B) predstavlja vjerojatnost da se prihvati nulta hipoteza premda ona nije
istinita. Ako je nulta hipoteza istinita Greska tipa II postaje 1 —o.. Snaga testa (1 — P) je

vjerojatnost da se ne prihvati lazna nulta hipoteza.'*

B Pivac, S. (2010): Statisticke metode (predavanja, diplomski studij, kolegij ,,Statisticke metode®), e-

nastavni materijal, Split, str. 121.
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4. FINANCIJSKA IZVJESCA

Glavni izvor informacija o poslovanju tvrtke su financijska izvjesc¢a. Informacije koje sadrze
izvjesc¢a su informacije o proslim aktivnostima i njihovim rezultatima §to analitiar/korisnik
informacija treba imati na umu.

Zakonom o racunovodstvu (ZOR, 1993.) odredena su temeljna financijska izvjesc¢a, obveze
sastavljanja, revidiranja i objavljivanja izvje$¢a ovisno o veli¢ini poduzeca, kao 1 kriteriji za
odredivanje veli¢ine poduzeca — mala, srednje velika i velika.

Objavljena izvjesca velikih poduzeéa trebaju biti revidirana od neovisnog revizora koji jamci
da su informacije iz izvjeS¢a prezentirane s razumnom objektivnos¢u 1 u skladu s vaze¢im

ra¢unovodstvenim principima.'’

Financijska izvjes¢a se moraju predati Fini za potrebe javne objave, Poreznoj upravi za

potrebe utvrdivanja obveze poreza na dobit, te Hanfi za potrebe ulagaca.

Poduzetnici koji su obveznici ZOR — a, sukladno postojecoj regulativi, moraju svoja
financijska izvjeS¢a javno objaviti. Javna objava se realizira kroz Registar godis$njih

financijskih izvjes¢a (RGFI) koji vodi Fina.

Prema Zakonu i Pravilniku o porezu na dobit svi obveznici poreza na dobit, uz godisSnju
prijavu PD obrazac, moraju priloziti i dva financijska izvjes¢a, bilancu, te racun dobiti i
gubitka. Formati izvjeséa se razlikuju za mikro i male poduzetnike, te za srednje i velike
poduzetnike. Rok za predaju PD obrasca i financijskih izvjeS¢a na Poreznu upravu je 30.

travnja.

" Pivac, S. (2010): Statisticke metode (predavanja, diplomski studij, kolegij ,,Statisticke metode®), e-

nastavni materijal, Split, str. 122.

15 Vidu¢ié, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

.izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 423.
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Formati financijskih izvjes¢a koja se moraju dostaviti za potrebe Hanfe se razlikuju za
poduzecéa, kreditne institucije, osiguravaju¢a drustva, zatvorene investicijske fondove i
zatvorene investicijske fondove za ulaganja u nekretnine. Hanfi se mora dostaviti godisnje,

polugodisnje i tromjesecno izvjesce.

Korisnici financijskih izvjeS¢a se dijele na dvije skupine, na interne i eksterne korisnike.
Interni korisnici su menadzment poduzeca i zaposlenici. Dok su eksterni korisnici dionicari,
investitori, kreditori, poslovni partneri, banke i1 ostale financijske institucije, drzavni organi,

revizori, javnost, itd.

4.1. Temeljna financijska izvjeS¢a

Temeljna financijska izvjes¢a u Hrvatskoj prema ZOR — u su:
Bilanca
Racun dobiti i gubitka

1

2

3. Izvjestaj o nov€anom toku

4. Izvjestaj o promjenama kapitala
5

Biljeske uz financijska izvjesc¢a

4.1.1. Bilanca

Bilanca je sustavni prikaz imovine, kapitala i obveza na odredeni datum (najcesce 31.12.).
Daje prikaz financijske pozicije tvrtke na odredeni datum. Sastoji se od dva dijela: aktiva
(imovina poduzeca) i pasiva (obveze i kapital). Osnovno obiljezje bilance je bilan¢na

ravnoteza:

AKTIVA =PASIVA
IMOVINA = OBVEZE + KAPITAL
KAPITAL = IMOVINA - OBVEZE
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Tablica 1. Bilanca

AKTIVA PASIVA

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A A) KAPITAL I REZERVE
NEUPLACENI KAPITAL

B) DUGOTRAJNA IMOVINA I. TEMELINI (UPISANI) KAPITAL

. NEMATERIJALNA IMOVINA

II. KAPITALNE REZERVE

II. MATERIJALNA IMOVINA

III. REZERVE 1Z DOBITI

III. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA

IV. REVALORIZACIJISKE REZERVE

IV. POTRAZIVNJA

V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI
GUBITAK

V. ODGODENA POREZNA IMOVINA

VL. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCE GODINE

C) KRATKOTRAJNA IMOVINA

VIL. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCT)
INTERES

I. ZALIHE B) REZERVIRANJA
II. POTRAZIVANIJA C) DUGOROCNE OBVEZE
III. KRATKOTRAJNA FINANCIJISKA D) KRATKOROCNE OBVEZE

IMOVINA

IV.NOVAC U BANCI I BLAGAJNI

E) ODGOPENO PLACANJE TROSKOVA I
PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLJA

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA I OBRACUNATI PRIHODI

F) UKUPNO PASIVA

E) UKUPNO AKTIVA

G) IZVANBILANCNI ZAPISI

F) IZVANBILANCNI ZAPISI

Izvor: izrada autorice

Imovna je resurs kojim subjekt raspolaze kao rezultat proslih dogadaja i iz kojih ocekuje

priljev buducih ekonomskih koristi u poduzece.

Imovina se prema funkciji i roku trajanja dijeli na:

e dugotrajnu imovina

e kratkotrajnu imovina.
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Dugotrajna imovna je imovina koja ¢e se pretvoriti u novac u razdoblju duzem od godine
dana odnosno koja se neée utrositi u jednom poslovnom ciklusu. Dijeli se na:

e nematerijalnu imovinu

e materijalnu imovinu

e financijsku imovinu

e dugoroc¢na potrazivanja.

Kratkotrajna imovina je imovina koja ¢e se pretvoriti u novac u razdoblju kra¢em od godine
dana odnosno koja ¢e se utrositi u jednom poslovnom ciklusu. Dijeli se na:

e zalihe

e potrazivanja

e financijsku imovinu

® novac.

Izvori imovine odnosno pasiva pokazuju na koji je nacin imovina poduzeca financirana.
Izvori financiranja mogu biti vlastiti i tudi izvori. Pasiva bilance se sastoji od kapitala (vlastiti

izvori) 1 obveza (tudi izvori).

Kapital je vlastiti izvor financiranja. Vlastiti kapital predstavlja trajni kapital — kapital koji su
osigurali vlasnici, uvec¢an za neraspodijeljene (zadrzane) dobitke od trenutka osnivanja
poduzeéa.'® Kapital se dijeli na:
e uplacdeni kapital koji obuhvaca upisni temeljni kapital (dionice po nominalnoj
vrijednosti) 1 kapitalne rezerve (premije na emitirane dionice)
e zaradeni kapital koji obuhvaca rezerve iz dobiti, revalorizacijske rezerve, zadrzanu

dobit, te dobit tekuce godine.

Obveze su tudi izvori financiranja. Obveza je sadasnji dug poduzeca proizaSao iz proslih
dogadaja, te se za njegovo podmirenje ocekuje odljev resursa koji utjelovljuju ekonomske

koristi. Prema ro¢nosti se obveze dijele na:

1* Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 426.
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e dugorocne obveze

e kratkoro¢ne obveze.

Prema MRS —u 1 kriteriji po kojima subjekt razvrstava obveze u kratkorocne obveze su:
e ocekuje da ¢e obvezu podmiriti u redovitom tijeku svog poslovnog ciklusa
e obvezu drzi prvenstveno zbog trgovanja
e podmirenje obveze dospijeva unutar 12 mjeseci nakon kraja razdoblja
e nema bezuvjetno pravo odgoditi podmirenje obveze za najmanje 12 mjeseci nakon
izvjestajnog razdoblja.

Subjekt je duzan sve drug obveze klasificirati kao dugorocne obveze.

Bilan¢ne promjene nastaju utjecajem knjigovodstvenih dogadaja na bilancu. Postoje Cetiri
vrste bilan¢nih promjena, a to su.

e centripetalne

e centrifugalne

e koncentri¢ne

e periferijske.

Centripetalne promjene nastaju kao posljedica povecanja imovine i obveza. Nastaju promjene
u kvantitativnom 1 kvalitativnom smislu odnosno promjena vrijednosti i strukture bilance.
Centrifugalne promjene nastaju kao posljedica smanjenja imovine i obveza. Nastaju promjene
u kvantitativnom 1 kvalitativnom smislu odnosno promjena vrijednosti i strukture bilance.

Koncentri¢éne promjene nastaju kao posljedica povecanja jedne vrste imovine uz smanjenje
druge vrste. Nastaju promjene u strukturi imovine. Periferijske promjene nastaju kao
posljedica promjena u strukturi pasive (kvalitativna promjena). Nastaju promjene unutar

1zvora imovine.
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4.1.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti 1 gubitka je prikaz prihoda, rashoda i financijskog rezultata u odredenom
vremenskom razdoblju. Pokazuje profitabilnost poslovanja tvrtke tijekom nekog vremenskog

razdoblja.

Prihodi se prema ZOR — u dijele na:
e poslovne prihode,
e prihode od financiranja i
e izvanredne prihode,

pri cemu prve dvije vrste prihoda Cine prihode iz redovitog poslovanja.

Rashodi se dijele na:
e poslovne rashode,
e financijske rashode 1
e izvanredne rashode,
pri &emu prve dvije vrste rashoda &ine rashode iz redovitog poslovanja.'’

Cilj izrade racuna dobiti i gubitka je utvrdivanje uspjesnosti poslovanja.

Y Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 427.
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Tablica 2. Racun dobiti 1 gubitka

Oznaka : .
o Naziv pozicije
pozicije

L. POSLOVNI PRIHODI

IL. POSLOVNI RASHODI

II1. FINANCIJSKI PRIHODI

IV. FINANCIJSKI RASHODI

V. UDIO U DOBITI OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA

VL UDIO U GUBITKU OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA

VII. | [ZVANREDNI - OSTALI PRIHODI

VIII. | IZVANREDNI - OSTALI RASHODI

IX. UKUPNI PRIHODI (1. + III. + V. + VIL.)

X. UKUPNI RASHODI (II. + IV. + VI. + VIIL)

XL DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANIJA (IX. - X.)

XII. | POREZ NA DOBIT

XII. | DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLIJA (XI. - XII.)

Izvor: izrada autorice

4.1.3. IzvjeStaj o novéanom toku

Regulativno uredenje izvjestaja o novéanom toku znacajno varira medu zemljama. Postoji
odredeni broj drzava u kojima jos uvijek nije zakonski regulirano sastavljanje i objavljivanje
izvjeStaja o novCanom toku. Nacionalni racunovodstveni standardi utemeljeni su na
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja/Medunarodnim racunovodstvenim
standardima ili su utemeljeni na Americkim racunovodstvenim standardima. Anglo —
saksonski regulativni okvir je, za razliku od kontinentalnog regulativnog okvira, vise

orijentiran potrebama ulagaca.

U anglo — saksonskim racunovodstvenim sustavima se primjenjuju Standardi financijskog
racunovodstva koje donosi Odbor za standarde financijskog racunovodstva. Standard 95 —

Izvjestaj o novCanom toku je mjerodavan za sastavljanje i prezentiranje izvjestaja o novéanom
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toku. Standard 95 novc€ane tokove klasificira na tokove od poslovnih, investicijskih 1
financijskih aktivnosti. Precizno definira investicijske i financijske aktivnosti, te zahtijeva
njihovo objavljivanje u bruto iznosima. Dok se nov¢anim tokovima iz poslovnih aktivnosti
smatraju sve aktivnosti koje ne pripadaju u investicijske ili financijske aktivnosti. Standard
sugerira primjenu izravne metode prilikom iskazivanja novCanih tokova iz poslovnih
aktivnosti, ali takoder dopusta i koriStenje neizravne metode. Neovisno o koriStenoj metodi,
Standard zahtijeva dodatno objavljivanje preracuna iz neto dobiti u novcani tok od poslovnih

aktivnosti.

U kontinentalnim ra¢unovodstvenim sustavima se primjenjuju Medunarodni standardi
financijskog izvjestavanja koje donosi Odbor za medunarodne racunovodstvene standarde. Po
uzoru na Standard 95, Odbor za medunarodne racunovodstvene standarde je sastavio i1 objavio
Medunarodni raCunovodstveni standard 7 — IzvjesStaj o nov€anim tokovima koji je mjerodavan
za sastavljanje i prezentiranje izvjeStaja o nov€anom toku. Prema MRS — 7 se novc¢ani tokovi
od poslovnih aktivnosti prikazuju primjenom izravne ili neizravne metode, a glavne stavke

investicijskih i financijskih aktivnost se moraju odvojeno iskazati.

Prema odluci Odbora za standarde financijskog izvjeStavanja objavljuju se Hrvatski standardi
financijskog izvjeStavanja, te ih za financijsko izvjeStavanje primjenjuju mali i srednji
poduzetnici. U Hrvatskim standardima financijskog izvjesStavanja postoje samo kratke upute o

sastavljanju izvjestaja HSFI 1 — Financijski izvjestaji.

Cilj sastavljanja izvjeStaja o novCanom toku je pruzanje podataka o novC€anim priljevima i
odljevima, te kako bi se osigurale informacije o uspjesnosti poduzeca u upravljanju novéanim

sredstvima.

Oblik i sadrzaj izvjesStaja o novéanom toku je zakonski propisan, te poduzeéa novcane tokove
moraju klasificirati po vrstama aktivnosti. Razlikuju se poslovne, investicijske 1 financijske
aktivnosti. Poduze¢a mogu birati izmedu izravne i neizravne metode za iskazivanje nov€anih
tokova od poslovnih aktivnosti, dok se novc¢ani tokovi od investicijskih 1 financijskih

aktivnosti uvijek iskazuju izravnom metodom.
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Poduzeca ve¢inom sastavljaju izvjesStaje primjenom neizravne metode jer ona zahtijeva manje
vremena i novca. Dok s druge strane, korisnici izvjeStaja preferiraju izvjestaj sastavljen

primjenom izravne metode zbog detaljnijeg uvida u pojedine poslovne aktivnosti.

Sli¢nost izravne i neizravne metode je u tome $to polazisSte u izradi Cine odredene pozicije iz
racuna dobiti i gubitka, a rezultat se iskazuje kao neto novcani tok. Dok je glavna razlika
izmedu metoda to Sto izravna metoda iskazuje zasebno novcane priljeve i odljeve, a neizravna
metoda nije. Takoder, izravna metoda daje informacije o prirodi primitaka i izdataka prema
strukturi aktivnosti, dok neizravna metoda pokazuje koliko se neto gotovinski tok od
poslovnih aktivnosti razlikuje od mjerenja uspjeSnosti tvrtke kroz kategoriju dobiti prije
oporezivanja. Unato¢ navedenim razlikama, ne moze se smatrati da je jedna metoda bolja od

druge.

Izravna metoda (jo§ se naziva neposredna ili direktna metoda) iskazivanja poslovnih
aktivnosti zahtijeva zasebno iskazivanje glavnih stavki bruto novc¢anih priljeva i odljeva.

Neto novcani tok od poslovnih, investicijskih 1 financijskih aktivnosti izracunava se kao
razlika izmedu svih stavki nov¢anih primitaka i1 nov€anih izdataka. Neto nov€ani tok moze
biti pozitivan ili negativan.

Izravna metoda ima svoje prednosti i nedostatke. Prednosti su §to izravna metoda prikazuje
cjelokupni iznos novcanih priljeva 1 odljeva od poslovnih aktivnosti, te Sto osigurava
informaciju o naplac¢enoj prodaji. Dok je glavni nedostatak izravne metode veci troskovi

pripreme izvjeStaja nego kod primjene neizravne metode.
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Tablica 3. Izravna metoda sastavljanja izvjeStaja o nov€anom toku

IZRAVNA METODA

NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI

1. Novcani primici od kupaca

. Novc¢ani primici od tantijema, naknada, premija i sl.

. Novc¢ani primici od osiguranja za naknadu Steta

. Novcani primici s osnove povrata poreza

. Nov¢ani izdaci dobavljac¢ima

. Novc¢ani izdaci za zaposlene

. Novcani izdaci za osiguranje za naknade Steta

ol Q| N W B W N

. Ostali nov¢ani primici i izdaci

I. Novac iz poslovanja

9. Novcani izdaci za kamate

10. Placeni porez na dobit

A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI

NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Novc€ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

2. Novcani primici od prodaje financijskih instrumenata

3. Novcani primici od kamata

4. Novcani primici od dividendi

5. Nov¢ani primici s osnove povrata danih zajmova i Stednih uloga

6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti

I1. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti

1. Nov¢ani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

2. Novcani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata

3. Nov¢ani izdaci s osnove danih zajmova i Stednih uloga za razdoblje

4. Stjecanje ovisnog druStva, umanjeno za steceni novac

5. Ostali nov¢€ani izdaci od investicijskih aktivnosti

I11. Ukupno nov¢ani izdaci od investicijskih aktivnosti

B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI

Nastavak tablice 3. na sljedecoj stranici.
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Nastavak tablice 3. Izravna metoda sastavljanja izvjestaja o nov€anom toku

NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Novcani primici od povecanja temeljnog (upisanog) kapitala

2. Novcani primici od izdavanja vlasnickih 1 duznickih financijskih instrumenata

3. Novcani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi

4. Ostali nov¢ani primici od financijskih aktivnosti

IV. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti

1. Novcani izdaci za otplatu glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi i

duznickih financijskih instrumenata

2. Novcani izdaci za isplatu dividendi

3. Novcani izdaci za financijski najam

4. Novcani izdaci za otkup vlastitih dionica i smanjenje temeljnog (upisanog)

kapitala

5. Ostali nov¢ani izdaci od financijskih aktivnosti

V. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti

C) NETO NOVCANI TOK OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Nerealizirane tecajne razlike po novcu i nov€anim ekvivalentima

D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANIH TOKOVA

E)NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA

F)NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA

Izvor: izrada autorice

Neizravna metoda (joS se naziva indirektna metoda ili metoda izravnanja) se temelji na
kategoriji neto dobiti ili gubitka kao aproksimaciji novéanog toka iz poslovnih aktivnosti.

Neizravna metoda takoder ima svoje prednosti i nedostatke. Osnovna prednost neizravne
metode je Sto izracun novCanog toka od poslovnih aktivnosti preraCunavanjem iz kategorije
neto dobiti jasnije ukazuje na povezanost i razlike izmedu ekonomskih aktivnosti poduzeca
iskazanih kroz neto dobit sa stvaranjem i apsorpcijom novca. Takoder, primjena neizravne
metode prilikom izrade izvjeStaja zahtijeva manje troSkova nego kod primjene izravne
metode. Glavni nedostatak primjene neizravne metode je nemoguénost usporedbe novcanih

priljeva i odljeva od poslovnih aktivnosti s prihodima i rashodima iz kojih su nastali.
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Tablica 4. Neizravna metoda sastavljanja izvjesStaja o novéanom toku

NEIZRAVNA METODA

NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI

1. Dobit prije oporezivanja

2. Uskladenja:

a. Amortizacija

b. Dobici 1 gubici od prodaje i1 vrijednosna uskladenja dugotrajne materijalne 1 nematerijalne

1movine

c. Dobici i gubici od prodaje, nerealizirani dobici i gubici i vrijednosna uskladenja financijske

1movine

d. Prihodi od kamata i dividendi

e. Rashodi od kamata

f. Rezerviranja

g. TeCajne razlike (nerealizirane)

h. Ostala uskladenja za nenovc¢ane transakcije i nerealizirane dobitke i gubitke

I. Povecanje ili smanjenje novcanih tokova prije promjena u radnom kapitalu

3. Promjene u radnom kapitalu

a. Povecanje ili smanjenje kratkoro¢nih obveza

b. Povecanje ili smanjenje kratkoro¢nih potrazivanja

c. Povecanje ili smanjenje zaliha

d. Ostala povec¢anja ili smanjenja radanog kapitala

II. Novac iz poslovanja

4. Novcani izdaci za kamate

5. Placeni porez na dobit

A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI

NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Novc€ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

2. Novcani primici od prodaje financijskih instrumenata

3. Novc¢ani primici od kamata

4. Novcani primici od dividendi

5. Novcani primici s osnove povrata danih zajmova 1 Stednih uloga

Nastavak tablice 4. na sljedecoj stranici.
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Nastavak tablice 4. Neizravna metoda sastavljanja izvjestaja o novcanom toku

6. Ostali nov¢ani primici od investicijskih aktivnosti

I1. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti

1. Novcani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

2. Nov¢ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata

3. Novc¢ani izdaci s osnove danih zajmova 1 Stednih uloga za razdoblje

4. Stjecanje ovisnog drusStva, umanjeno za steceni novac

5. Ostali nov¢ani izdaci od investicijskih aktivnosti

II1. Ukupno novcani izdaci od investicijskih aktivnosti

B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI

NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Novcani primici od povecanja temeljnog (upisanog) kapitala

2. Novcani primici od izdavanja vlasnickih 1 duznickih financijskih instrumenata

3. Novcani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi

4. Ostali nov¢ani primici od financijskih aktivnosti

IV. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti

1. Novcani izdaci za otplatu glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi i duznickih

financijskih instrumenata

2. Novcani izdaci za isplatu dividendi

3. Novcani izdaci za financijski najam

4. Novcani izdaci za otkup vlastitih dionica i smanjenje temeljnog (upisanog) kapitala

5. Ostali nov¢ani izdaci od financijskih aktivnosti

V. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti

C) NETO NOVCANI TOK OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

1. Nerealizirane tecajne razlike po novcu i nov€anim ekvivalentima

D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANIH TOKOVA

E)NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA

F)NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA

Izvor: izrada autorice
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4.1.4. Izvjestaj o promjenama kapitala'®

Izvjestaj o promjeni vlasnicke glavnice €ini sastavni dio temeljnih financijskih izvjestaja.

Pokazuju se promjene koje su se na glavnici dogodile izmedu dva obracunska razdoblja,

odnosno promjene u kapitalu koje su se dogodile izmedu tekuce i prethodne godine ukazuju

na povecanje ili smanjenje kapitala u promatranom razdoblju. Stoga je ovaj izvjesStaj povezan

s bilancom 1 racunom dobiti 1 gubitka.

Ovaj izvjestaj prikazuje promjene kapitala nastale na svim dijelovima kapitala. Promjene u

kapitalu mogu biti viSestruke, ali kvaliteta tih promjena nije ista. Npr. nije ista kvaliteta ako se

kapital povecao kao rezultat pozitivnog financijskog rezultata ili je posljedica povecanja

kapitala revalorizacija.

U ovom se izvjesStaju posebno moraju iskazati sljedece pozicije:

dobit ili gubitak razdoblja

sve stavke prihoda ili rashoda, dobiti i gubitaka koje prema zahtjevima drugih
standarda treba direktno priznati u kapital te njihov ukupni iznos

ucinak promjena raCunovodstvenih politika i ispravke temeljnih pogreSaka

dodatna ulaganja vlasnika i visina izglasanih dividendi

iznos zadrzane dobiti ili gubitka na pocetku i na kraju razdoblja te promjene unutar tog
razdoblja

uskladenja svake druge pozicije kapitala, kao npr. premije na dionice i rezerve na

pocetku i na kraju razdoblja uz posebno, pojedina¢no prikazivanje takvih promjena

Najznacajnija promjena u kapitalu proizlazi iz zadrzane dobiti. Iznos zadrzane dobiti

povecava se sa stvaranjem dobiti, a smanjuje se za iznos ostvarenog gubitka te za iznos

'8 Knjigovodstveni savjeti (2016): Izvjestaj o novEanom toku i promjeni vlasnicke glavnice, [Internet],

raspolozivo na: http://recupero.com.hr/blog-objava/financijski-izvjestaj-izvjestaj-o-novcanom-toku-

izvjestaj-o-promjeni-vlasnicke-glavnice/ [05.05.2018.]
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dividendi. Ponekad se prikazuje u skracenoj formi, a sve ostale informacije o promjenama

kapitala se onda prikazuju u biljeSkama uz financijska izvjesca.

4.1.5. Biljeske uz financijska izvjesca

Biljeske uz financijska izvjesc¢a predstavljaju detaljniju dopunu i razradu podataka iz bilance,

raduna dobiti i gubitka i izvje§éa o nov&anom tijeku."

Biljeske se izraduju na temelju sastavljenih izvjestaja, te se sastoje od:
e osnovni podaci o drustvu — puni naziv drustva, adresa, djelatnost, itd.
e 7znacajne racunovodstvene politike — metode, nacela i postupci koji su koristeni
prilikom sastavljanja financijskih izvjes¢a

e pojasnjenja pojedinih pozicija financijskih izvjesca.

Sadrze podatke, detalje i upute za korisnike financijskih izvje$¢a. Budu¢i da temeljna
financijska izvjeSc¢a trebaju biti jasna i pregledna, detaljni podaci i1 informacije se trebaju

prikazati u biljeSkama. Sastavljaju u slobodnoj formi, te moraju biti jasne i pregledne.

¥ Vidugié, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menad?ment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 434.
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4.2. Analiza financijskih izvjeS¢a

Svrha analize financijskih izvjes¢a je procjena trenda, velicine, dinamike i rizi¢nosti buducih
gotovinskih tijekova tvrtke.” Analiza se provodi razli¢itim analitickim instrumentima i
postupcima kojima se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u informacije vazne za

odlu¢ivanje 1 upravljanje poduzecem.

4.2.1. Horizontalna analiza

Horizontalna analiza je usporedni prikaz apsolutnih svota najvaznijih pozicija bilance i raCuna
dobiti 1 gubitka 1 promjena tih svota tijekom vremena (za viSe uzastopnih godiSnjih

. « v 21
1zvjesca).

Analiza se provodi na nac¢in da se bazna godina usporeduje s baznim indeksima. Takoder je
moguce usporedivati tekuc¢e godine s prethodnima na temelju veriznih indeksa. Kod analize
uspjesnosti poduzeca CeSée se primjenjuju bazni indeksi, dok se kod forenzicne analize CeSée

primjenjuju verizni indeksi.

Polazni korak za sastavljanje komparativnog izvjeStaja o nov¢anim tokovima i provedbu
horizontalne analize je odredivanje bazne godine. Zatim se racuna apsolutni iznos promjene
vrijednosti svake pozicije po razdobljima. Nakon toga se racuna postotna promjena svake
pozicije po razdobljima, te se na kraju interpretiraju dobiveni rezultati Sto je najvazniji dio

analize.

Svrha horizontalne analize je utvrdivanje kako su se pojedini novcani tokovi kretali kroz

promatrana razdoblja, te je li doslo do znac¢ajnijih odstupanja.

2% Vidugié, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 435.

2 Belak, V. (1995): MenadZzersko racunovodstvo, RRiF, Zagreb, str. 93.
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4.2.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza daje uvid u strukturu izvjeS¢a. Usporeduju se pojedine pozicije iz
financijskih izvje$¢a s povezanim pozicijama u istom izvjeséu. AnalitiCka sredstva koja se

koriste u analizi su strukturna financijska izvjesca.

Polazni korak u sastavljanju strukturnog izvjes$¢a o novcanim tokovima i provedbi vertikalne
analize je odredivanje bazne vrijednosti. Zatim se ratuna postotna promjena svake pozicije u

strukturi, te se interpretiraju dobiveni rezultati.

Vertikalna analiza daje informacije o zastupljenosti pojedine vrste novcanih tokova, odnosno

prikazuje glavne izvore novca i nov€anih ekvivalenta.
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4.3. Analiza putem pokazatelja

Analiza putem pokazatelja je jedna od najceS¢e koristenih analiza financijskih izvjes¢a. Ona
predstavlja prvu fazu financijske analize. Povezivanjem stavki iz jednog i/ili dvaju izvjeséa,
odnosno knjigovodstvenih 1/ili trzi$nih podataka, ona pokazuje povezanost izmedu rauna u

financijskim izvjes¢ima te omogucuje vrednovanje financijskog stanja i poslovanja tvrtke.

Ovu analizu moguce je vrsiti preko niza pokazatelja koji se svrstavaju u skupine prema tome
koji segment financijskog stanja/performanse poslovanja poduzeca analiziraju. Budu¢i da su
moguca preklapanja informacija koja nam pruzaju pokazatelji, potrebno je biti selektivan u

njihovoj primjeni i odabrati pokazatelje koji imaju najveéi potencijal objasnjenja.?

Financijski pokazatelji koje razlikujemo su:
e pokazatelji likvidnosti
e pokazatelji zaduZenosti
e pokazatelji profitabilnosti
e pokazatelji aktivnosti
e pokazatelji ekonomicnosti

e pokazatelji investiranja.

U nastavku rada ¢e bit rijec o prva tri pokazatelja.

2 Vidugic, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 441.
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4.3.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzeca u kontekstu sposobnosti podmirenja

dospjelih kratkoro¢nih obveza.*

Razlikujemo tradicionalne pokazatelje likvidnosti i nov€ane pokazatelje likvidnosti.

U tradicionalne pokazatelje likvidnosti spadaju:

Tekuc¢i odnos ili koeficijent tekuce likvidnosti — ukazuje na sposobnost poduzeca da iz
tekuce aktive podmiri tekuce obveze. Kontrolna mjera pokazatelja je 2,00. Vrijednost
izmedu 1,00 i 2,00 ukazuje na upitnu likvidnost poduzeca, dok vrijednost manja od

1,00 pretpostavlja nesposobnost poduzeca u podmirivanju obveza.

Brzi odnos ili koeficijent ubrzane likvidnosti - ukazuje na sposobnost poduzeca da iz

brze aktive podmiri tekuce obveze. Kontrolna mjera pokazatelja je 1,00.

Radno raspolozivi kapital ili radni kapital — ukazuje na sposobnost poduzeca da iz
tekuce aktive podmiri tekuc¢e obveze i iznenadne novcane izdatke. Kontrolna mjera
pokazatelja je 1,00. Ako je vrijednost vec¢a od 1,00 znac¢i da poduzeca pokriva svoj
poslovni ciklus. Ako je vrijednost manja od 1,00 znaci da poduzece ne pokriva svoj

poslovni ciklus i da mu je likvidnost ugrozena.

Odnos tekuce 1 ukupne aktive — analizira strukturu imovine poduzeca. Kontrolna

mjera pokazatelja je 0,5.

U novcane pokazatelje likvidnosti spadaju:

Odnos novcanog toka — ukazuje na sposobnost poduzeéa da svojim redovnim

poslovanjem podmiri kratkoro¢ne obveze. Kontrolna mjera je 0,4, odnosno 40%.

Pokazatelj pokri¢a kriticnih potreba - ukazuje na sposobnost poduzeca da podmiri
dospjele obveze 1 obveze prema vlasnicima iz nov€anog toka ostvarenog poslovnim

aktivnostima. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je vrijednost pokazatelja Sto veca.

2 Zager, K., Sacer, I. M., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijski izvjestaja, Masmedia, Zagreb,
str.248
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Odnos slobodnog nov¢anog toka 1 i operativnog novcanog toka — pokazuje koliko
novcanog toka od poslovne aktivnosti ostaje u poduzecu za ulaganje u dugotrajnu
imovinu, te otplatu duga i isplatu vlasnicima. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je

Sto vedi iznos pokazatelja.

Odnos slobodnog nov¢anog toka 2 i operativnog novcanog toka — pokazuje koliko
novéanog toka od poslovne aktivnosti ostaje u poduzecu za otplatu duga i isplatu
dividendi vlasnicima. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je Sto veci iznos

pokazatelja.

4.3.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti koriste se za procjenu financijskog rizika tvrtke.**

Razlikujemo tradicionalne pokazatelje zaduzenosti i nov¢ane pokazatelje zaduZenosti.

U tradicionalne pokazatelje zaduzenosti spadaju:

Stupanj zaduzenosti — ukazuje na sposobnost poduzeca da podmiri dospjele duznicke

obveze. Kontrolna mjera je 0,5, odnosno 50%.

Odnos pokri¢a kamata - ukazuje na sposobnost poduzeca da plati cijenu pozajmljenog

kapitala iskazanu kroz troSak kamate. Kontrolna mjera je minimalno 3,0.

Koeficijent financijske stabilnosti — pokazuje u kolikoj mjeri je dugotrajna imovina
uvecana za zalihe pokrivena iz dugoroc¢nih izvora financiranja. Kontrolna mjera iznosi

1,00.

* Vidugic, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 448.
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U novcane pokazatelje zaduzenosti spadaju:

Novcani odnos pokrica duga - ukazuje na sposobnost poduzeca u generiranju
pozitivnih nov¢anih tokova iz poslovnih aktivnosti s izdacima za prosSirenje kapaciteta

1 servisiranje duga. Kontrolna mjera iznosi 1,00.

Novcani odnos pokri¢a kamata - ukazuje na sposobnost poduzeca da plati cijenu
pozajmljenog kapitala iskazanu kroz troSak kamate. Nema kontrolnu mjeru, ali je bolje

da je vrijednost pokazatelja Sto veca.

Pokazatelj financijske snage — pokazuje za koliko godina poduzeée moZze pokriti sve
svoje obveze slobodnim novcem. Kontrolna mjera je 1,00. Ako je pokazatelj tocno
1,00 poduzecu je potrebno tocno 5 godina da podmiri sve svoje obveze. Ako je
pokazatelj manji od 1,00 poduzecu je potrebno manje od 5 godina da podmiri sve
svoje obveze. Ako je pokazatelj veci od 1,00 poduzecu je potrebno vise 5 godina da

podmiri sve svoje obveze.

4.3.3. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti izrazavaju snagu zarade tvrtke, odnosno pokazuju ukupni efekt

likvidnosti, upravljanja imovinom i dugom na moguénost ostvarenja profita.”’

Razlikujemo tradicionalne pokazatelje profitabilnosti i nov€ane pokazatelje profitabilnosti.

U tradicionalne pokazatelje profitabilnosti spadaju:

Povrat na imovinu (ROA) — mjeri sposobnost menadzmenta u u¢inkovitom koristenju

imovine poduzeca za ostvarivanje dobiti. Bolje je da je pokazatelj Sto veci.

Povrat na koriSteni vlastiti kapital (ROE) — pokazuje koliko je vlastitog kapitala
potrebno za ostvarenje neto dobiti. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj

$to vecll.

 Vidugic, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment IX. dopunjeno i izmijenjeno

izdanje, RRiF plus, Zagreb, str. 450.
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Profitna marza (ROS) — pokazuje koliko poduzece ostvaruje dobiti po jedinici prihoda.

Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj Sto veci.

U novcane pokazatelje profitabilnosti spadaju:

Gotovinski povrat na imovinu (CROA) — ukazuje na sposobnost imovine u
generiranju novc¢anih tijekova iz poslovnih aktivnosti. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje

je da je pokazatelj Sto veci.

Gotovinski povrat na vlastiti kapital (CROE) — pokazuje koliko poduzece ostvaruje
novc¢anog toka iz poslovnih aktivnosti po jedinici kapitala. Nema kontrolnu mjeru, ali

bolje je da je pokazatelj Sto veci.

Gotovinska profitna marza (CROS) — pokazuje koliko novcanog tijeka iz poslovnih
aktivnosti ostvaruje poduzece po jedinici prihoda od prodaje. Nema kontrolnu mjeru,

ali bolje je da je pokazatelj Sto vedi.

Kvaliteta dobiti (EQ) — ukazuje na sposobnost poduzeca da kontinuirano osigurava
novac svojim redovnim poslovanjem. Kontrolna mjera je 1,00. Sto je vrijednost
pokazatelja manja to je kvaliteta dobiti loSija jer ukazuje na postojanje obracunskih

veliéina.
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5. STATISTICKA

ANALIZA

FINANCIJSKIH

1IZVJESCA

POSLOVANJA ,,HZ Putni¢ki prijevoz U RAZDOBLJU OD 2013. -

2016. GODINE

U ovom dijelu rada prikazati ¢e se horizontalna i vertikalna analiza bilance i1 racuna dobit 1

gubitka HZ PP — a u razdoblju od 2013. — 2016. godine, te analiza poslovanja poduzeéa u

promatranom razdoblju pomoc¢u odabranih pokazatelja.

5.1. Analiza bilance poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz

U sljede¢im tablicama 5. i 6. ée se prikazati aktiva i pasiva poduze¢a HZ PP za razdoblje od

2013. —2016. godine na temelju kojih ¢e se napraviti horizontalna 1 vertikalna analiza.

Tablica 5. Bilanca HZ PP — a (aktiva) od 2013. — 2016. godine

BILANCA GODINA

AKTIVA 2013. 2014. 2015. 2016.
Nematerijalna imovina 7.734.317 5.569.378 4.676.000 4.375.000
Materijalna imovina 1.415.276.164 | 1.521.058.238 | 1.903.966.000 | 1.941.424.000
Financijska imovina 158.057.591 166.174.054 56.887.000 61.798.000
DUGOTRAJNA IMOVINA | 1.581.068.072 | 1.692.801.670 | 1.965.529.000 | 2.007.597.000
Zalihe 56.853.857 31.643.476 5.972.000 4.950.000
Potrazivanja 84.459.033 62.180.141 77.923.000 39.973.000
Financijska imovina 24.087.146 107.288 | 117.271.000 90.109.000
Novac u banci i blagajni 9.346.742 25.588.132 25.120.000 52.525.000
KRATKOTRAIJINA

IMOVINA 174.746.778 119.519.037 | 229.795.000 | 191.091.000
Placeni troskovi buduceg

razdoblja i obracunati prihodi 3.533.916 10.056.173 3.500.000 3.534.000

Nastavak tablice 5. na sljedecoj stranici.
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Nastavak tablice 5. Bilanca HZ PP — a (aktiva) od 2013. — 2016. godine

UKUPNO AKTIVA 1.759.348.766 | 1.822.376.880 | 2.195.324.000 | 2.198.688.000
1ZVANBILANCNI ZAPISI 290.902.182 295.535.944 | 289.186.000 | 291.309.000
Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Tablica 6. Bilanca HZ PP — a (pasiva) od 2013. — 2016. godine

BILANCA GODINA

PASIVA 2013. 2014. 2015. 2016.
Temeljni (upisani) kapital 569.011.500 75.627.300 75.627.000 | 872.367.000
Kapitalne rezerve 273 375 0 0
Preneseni gubitak -415.966.657 0| -108.758.000 | -102.010.000
Dobit/gubitak poslovne

godine -362.203.695 2.995.551 2.496.000 184.000
KAPITAL I REZERVE -209.158.579 78.623.226 -30.635.000 |  770.541.000
Rezerviranja 146.155.175 | 118.277.240 116.493.000 | 104.662.000
Dugorocne obveze 688.735.677 | 681.316.316 277.630.000 | 369.879.000
Kratkoro¢ne obveze 232.875.443 | 156.615.168 | 1.831.836.000 | 953.606.000
Odgodeno placanje troskova i

prihod buduceg razdoblja 900.741.050 | 787.544.930 747.258.000 | 694.698.000
UKUPNO PASIVA 1.759.348.766 | 1.822.376.880 | 2.195.324.000 | 2.198.688.000
IZVANBILANCNI ZAPISI 290.902.182 | 295.535.944 289.186.000 | 291.309.000

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

44




Grafikon 1. Kretanje ukupne aktive i pasive HZ PP — a u razdoblju od 2013. — 2016. godine
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Izvor: Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Na grafikonu 1. se moZe vidjeti kretanje aktive i pasive HZ PP — a u razdoblju od 2013. —
2016. godine. Moze se uociti pozitivan trend aktive i pasive poduzeéa u promatranom
razdoblju. U 2014. poduzece biljezi blagi porast u odnosu na 2013. Dok se 2015. dogada ve¢i

rast, te 2016. ponovno biljezi blagi porast aktive i pasive poduzeca.

5.1.1. Horizontalna analiza bilance

Horizontalnom analizom prikazat ¢e se tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija
financijskih izvjeS¢a u razdoblju od 2013. — 2016. godine. Analiza je napravljena
usporedivanjem tekuce s baznom 2013. godinom. Analiza ukazuje kakva je uspjeSnost i
sigurnost poslovanja HZ PP — a. U sljedecoj tablici je prikazana horizontalna analiza bilance

poduzeéa HZ PP od 2014. — 2016. godine.
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Tablica 7. Horizontalna analiza bilance HZ PP — a od 2014. — 2016. godine

GODINA
STAVKE 2014. 2015. 2016.
Dugotrajna imovina 111.733.598 7% 384.460.928 | 24% 426.528.928 | 27%
Kratkotrajna imovina | -55.227.741 | -32% 55.048.222 | 32% 16.344.222 9%
UKUPNA AKTIVA 63.028.114 | 4% 435.975.234 | 25% 439.339.234 | 25%
Kapital 1 rezerve 287.781.805 | -138% 178.523.579 | -85% 979.699.579 | -468%
Dugorocne obveze -7.419.361 | -1% -411.105.677 | -60% | -318.856.677 | -46%
Kratkoro¢ne obveze -76.260.275 | -33% | 1.598.960.557 | 687% 720.730.557 | 309%
UKUPNA PASIVA 63.028.114 | 4% 435.975.234 | 25% 439.339.234 | 25%

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Grafikon 2. Postotne promjene dugotrajne i kratkotrajne imovine, te ukupne aktive HZ PP — a

u razdoblju od 2014. — 2016. godine
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Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Grafikon 2. prikazuje promjene dugotrajne i kratkotrajne imovine, te ukupne aktive u
promatranom razdoblju. Dugotrajna imovina u cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast,
najveci rast je ostvarila u 2016. godini (27% je visa u odnosu na baznu 2013. godinu).
Kratkotrajna imovina je najveci rast ostvarila u 2015. godini (32% je viSa u odnosu na baznu

2013. godinu), te nakon toga biljezi nagli pad (9% u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupna
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aktiva takoder u cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast, najvec¢i rast je ostvarila u
2015. godini koji ostaje jednak i u 2016. godini (25% je visa u odnosu na baznu 2013.
godinu).

Grafikon 3. Postotne promjene kapitala i rezervi, dugoroc¢nih i kratkoro¢nih obveza, te ukupne

pasive HZ PP — a u razdoblju od 2014. — 2016. godine
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Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Grafikon 3. prikazuje promjene kapitala i rezervi, dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza, te
ukupne pasive u promatranom razdoblju. Kapital 1 rezerve u 2015. godini biljeze slabi rast
iako su jo$ uvijek niZe u odnosu na baznu 2013. godinu (85% su manje u odnosu na baznu
2013. godinu), te ve¢ sljede¢e godine biljeze nagli pad (468% su manje u odnosu na baznu
2013. godinu). Dugorocne obveze osciliraju tijekom promatranog razdoblja. Najveéi pad
biljeze u 2015. godini (60% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu), te sljede¢e godine
biljeze rast (46% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu). Kratkoro¢ne obveze najveci rast
su ostvarile u 2015. godini (687% su vece u odnosu na baznu 2013. godinu), te ve¢ sljedece
godine biljeze nagli pad (309% su vece u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupna pasiva u
cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast, najveci rast je ostvarila u 2015. godini koji

ostaje jednak 1 u 2016. godini (25% je visa u odnosu na baznu 2013. godinu).
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5.1.2. Vertikalna analiza bilance

Vertikalna analiza pokazuje kako se struktura aktive i pasive mijenjala tijekom promatranog

razdoblja. Analiza se provodi unutar razdoblja od jedne godine, te se pojedine komponente

stavljaju u odnos s aktivom odnosno pasivom. U sljedecoj tablici je prikazana vertikalna

analiza bilance poduzeéa HZ PP od 2013. — 2016. godine.

Tablica 8. Vertikalna analiza bilance HZ PP —a od 2013. — 2016. godine

GODINA

STAVKE 2013. | 2014. | 2015. | 2016.
Dugotrajna imovina 90% 93% 90% 91%
Kratkotrajna imovina 10% 7% 10% 9%
UKUPNA AKTIVA | 100% | 100% | 100% | 100%
Kapital 1 rezerve -12% 4% -1% 35%
Dugoroc¢ne obveze 39% 37% 13% 17%
Kratkoro¢ne obveze 13% 9% 83% 43%
UKUPNA PASIVA 100% | 100% | 100% | 100%

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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Grafikon 4. Udio dugotrajne i kratkotrajne imovine u aktivi poduzeéa HZ PP — a u razdoblju

od 2013. —2016. godine
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Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Primjecuje se da dugotrajna imovina dominira u aktivi poduzeca koja najve¢i udio ima u

2014. godini (93%). Kratkotrajna imovina najve¢i udio ima u 2013. 1 2015. godini (10%).

Grafikon 5. Udio kapitala i rezervi, te dugorocnih i kratkoro¢nih obveza u pasivi poduzeca

HZ PP — a u razdoblju od 2013. — 2016. godine
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Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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Udio kapitala i1 rezervi u pasivi poduzeca oscilira tijekom promatranog razdoblja, te najveci

udio ostvaruju u 2016. godini (35%). Udio dugoro¢nih obveza raste u 2014. godini 1 iznosi

37%, te sljedece godine naglo pada na 13%, dok u 2016. godini raste na 17%. Udio

kratkoro¢nih obveza oscilira tijekom promatranog razdoblja, te najveci udio ostvaruje 2015.

godine (83%), dok sljedece godine biljezi nagli pad na 43%.

5.2. Analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz®

U sljedec¢oj tablici 7. ¢e se prikazati radun dobiti i gubitka poduzeéa HZ PP za razdoblje od

2013.—-2016. godine, te ¢e se na temelju nje napraviti horizontalna i vertikalna analiza.

Tablica 9. Ra¢un dobiti i gubitka HZ PP —a od 2013. — 2016. godine

RDG GODINA

2013. 2014. 2015. 2016.
Poslovni prihodi 872.368.184 990.540.823 | 908.549.000 | 844.904.000
Poslovni rashodi -1.171.434.803 -967.882.909 | -882.389.000 | -831.537.000
Financijski prihodi 3.491.260 10.232.271 16.653.000 12.737.000
Financijski rashodi -66.628.336 -29.894.634 | -40.317.000 | -25.920.000
UKUPNI PRIHODI 875.859.444 | 1.000.773.094 | 925.202.000 | 857.641.000
UKUPNI RASHODI -1.238.063.139 | -997.777.543 | -922.706.000 | -857.457.000
DOBIT/GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA -362.203.695 2.995.551 2.496.000 187.000
DOBIT/GUBITAK
RAZDOBLJA -362.203.695 2.995.551 2.496.000 187.000

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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5.2.1. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka

U sljedecoj tablici je prikazana horizontalna analiza raduna dobiti i gubitka poduze¢a HZ PP

od 2014. — 2016. godine.

Tablica 10. Horizontalna analiza raduna dobiti i gubitka HZ PP —a od 2014. — 2016. godine

GODINA
STAVKA 2014. 2015. 2016.
Poslovni prihodi 118.172.639 | 14% 36.180.816 4% -27.464.184 -3%
Poslovni rashodi 203.551.894 | -17% |289.045.803 | -25% | 339.897.803 | -29%
Financijski prihodi 6.741.011 193% | 13.161.740 | 377% 9.245.740 265%
Financijski rashodi 36.733.702 | -55% | 26.311.336 | -39% | 40.708.336 | -61%
UKUPNI PRIHODI 124.913.650 | 14% 49.342.556 6% -18.218.444 -2%
UKUPNI RASHODI 240.285.596 | -19% | 315.357.139 | -25% | 380.606.139 | -31%
DOBIT/GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA 365.199.246 | -101% | 364.699.695 | -101% | 362.390.695 | -100%
DOBIT/GUBITAK
RAZDOBLJA 365.199.246 | -101% | 364.699.695 | -101% | 362.390.695 | -100%

Izvor: izrada autorice na temelju godinjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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Grafikon 6. Kretanje apsolutnih promjena ukupnih prihoda i rashoda, te dobiti/gubitka
razdoblja poduze¢a HZ PP u razdoblju od 2014. — 2015. godine
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Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Grafikon 6. prikazuje promjene ukupnih prihoda i rashoda, te dobiti/gubitka razdoblja u
promatranom razdoblju. Ukupni prihodi imaju negativan trend, najve¢i pad su ostvarili u
2016. godini (2% su manji u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupni rashodi imaju pozitivan
trend, najveci rast su ostvarili u 2016. godini (31% su manji u odnosu na baznu 2013. godinu).
Poduzec¢e u sve tri promatrane godine ostvaruje dobitak. Najveci dobitak ostvaruje u 2014.

godini kada apsolutna promjena iznosi 365 milijuna kuna.
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5.2.2. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka

U sljedeéoj tablici je prikazana vertikalna analiza rauna dobiti i gubitka poduze¢a HZ PP od

2014. —2016. godine.

Tablica 11. Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka HZ PP — a od 2013. — 2016. godine

GODINA

STAVKA 2013. 2014. 2015. 2016.

Poslovni prihodi 99,60% | 98,98% | 98,20% | 98,51%
Financijski prihodi 0,40% 1,02% 1,80% 1,49%
UKUPNI PRIHODI 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Poslovni rashodi 94,62% | 97,00% | 95,63% | 96,98%
Financijski rashodi 5,38% 3,00% 4,37% 3,02%
UKUPNI RASHODI 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Grafikon 7. Udio poslovnih i financijskih prihoda u ukupnim prihodima poduze¢a HZ PP — a
u razdoblju od 2014. — 2016. godine

100% -
100% -
99% -
99% -
98% -
98% -
97% - . 1 .

2013.  2014. 2015.  2016.

B Financijski prihodi

B Poslovni prihodi

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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Primjecuje se da poslovni prihodi dominiraju u ukupnim prihodima poduzeca koji najveci

udio imaju u 2013. godini (99,60%). Financijski prihodi najve¢i udio imaju u 2015. godini

(1,80%).

Grafikon 8. Udio poslovnih i financijskih rashoda u ukupnim rashodima poduze¢a HZ PP — a

u razdoblju od 2014. — 2016. godine
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0,00%
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i
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M Poslovni rashodi

® Financijski rashodi

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Primjecuje se da poslovni rashodi dominiraju u ukupnim rashodima poduzeca koji najveci

udio imaju u 2014. godini (97%). Financijski rashodi najve¢i udio imaju u 2013. godini

(5,38%).
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5.3. Analiza putem pokazatelja poduzeéa ,,HZ Putni¢ki prijevoz

U nastavku rada ¢e se prikazati pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti i profitabilnosti
promatranog poduzeca za razdoblje od 2013. — 2016. godine. Za izracun pokazatelja osnova

su bilanca, racun dobiti i gubitka, te izvjeS¢e o nov€anom toku.

5.3.1. Pokazatelji likvidnosti

U sljedecoj tablici su prikazani pokazatelji likvidnosti poduzeéa HZ PP od 2013. — 2016.

godine.

Tablica 12. Pokazatelji likvidnosti HZ PP —a od 2013. — 2016. godine

GODINA
STAVKA 2013. 2014. 2015. 2016.
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,157 0,137 0,090 0,118
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,107 0,104 0,088 0,115
Radno raspolozivi kapital -0,843 -0,863 -0,910 -0,882
Odnos novéanog toka -0,119 0,080 0,081 0,028

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Koeficijent tekuce likvidnosti spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na
sposobnost poduzeéa da iz tekuce aktive podmiri tekuce obveze. Kontrolna mjera pokazatelja
je 2,00. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 2,00
odnosno od 1,00 S§to pretpostavlja nesposobnost poduzec¢a u podmirivanju obveza. Najveci

pokazatelj je u 2013. godini 1 iznosi 0,157, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi 0,090.

Koeficijent ubrzane likvidnosti spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na
sposobnost poduzeca da iz brze aktive podmiri tekuce obveze. Kontrolna mjera pokazatelja je

1,00. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 1,00 $to
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znaci da su kratkorocne obveze vece od kratkotrajne imovine. Najveci pokazatelj je u 2016.

godini i iznosi 0,115, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi 0,088.

Radno raspolozivi kapital spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na
sposobnost poduzecéa da iz tekuce aktive podmiri tekuée obveze i iznenadne novéane izdatke.
Kontrolna mjera pokazatelja je 1,00. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju
pokazatelj je manji od 1,00 Sto znaci da poduzece ne pokriva svoj poslovni ciklus i da mu je
likvidnost ugrozena. Najvec¢i pokazatelj je u 2013. godini i iznosi -0,843, dok je najmanji u

2015. godini i iznosi -0,910.

Odnos novcéanog toka spada u novCane pokazatelje likvidnosti te ukazuje na sposobnost
poduzeca da svojim redovnim poslovanjem podmiri kratkoro¢ne obveze. Kontrolna mjera je
0,4, odnosno 40%. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je
manji od 0,4 Sto ukazuje da poduzeée svojim redovnim poslovanjem ne podmiruje
kratkoro¢ne obveze. Najveci pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 0,081, dok je najmanji u

2013. godini 1 iznosi -0,119.

5.3.2. Pokazatelji zaduZenosti

U sljedecoj tablici su prikazani pokazatelji zaduzenosti poduzeéa HZ PP od 2013. — 2016.

godine.

Tablica 13. Pokazatelji zaduzenosti HZ PP —a od 2013. —2016. godine

GODINA
STAVKA 2013. | 2014. | 2015. | 2016.
Stupanj zaduzenosti 1,119 0,957 1,354 0,966
Koeficijent financijske stabilnosti 0,382 0,509 0,184 0,619
Novcani odnos pokri¢a duga -0,068 | 0,043 0,070 | 0,022
Pokazatelj financijske snage -1,469 | -0,593 | -0,204 | -0,312

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP
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Stupanj zaduzZenosti spada u tradicionalne pokazatelje zaduzenosti te ukazuje na sposobnost
poduzeéa da podmiri dospjele duznicke obveze. Pozeljno je da bude 0,5, odnosno 50% ili
manji. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je visi od 0,5 $to
ukazuje da poduzece svojim redovnim poslovanjem ne podmiruje dospjele duznicke obveze.
Najveci pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 1,354, dok je najmanji u 2014. godini i iznosi

0,957.

Koeficijent financijske stabilnosti spada u tradicionalne pokazatelje zaduzenosti te pokazuje u
kolikoj mjeri je dugotrajna imovina uvecana za zalihe pokrivena iz dugoro¢nih izvora
financiranja. Kontrolna mjera iznosi 1,00. Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom
razdoblju pokazatelj je nizi od 1,00. Najvec¢i pokazatelj je u 2014. godini 1 iznosi 0,509 (50%
dugotrajne imovine i zaliha poduzeée financira iz dugorocnih izvora financiranja), dok je
najmanji u 2015. godini i iznosi 0,184 (18% dugotrajne imovine i zaliha poduzece financira iz

dugoroc¢nih izvora financiranja).

Novcani odnos pokrica duga spada u novCane pokazatelje zaduzenosti te ukazuje na
sposobnost poduzeca u generiranju pozitivnih nov€anih tokova iz poslovnih aktivnosti s
izdacima za prosirenje kapaciteta i servisiranje duga. Kontrolna mjera iznosi 1,00 ili viSa. Na
primjeru poduze¢a HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je nizi od 1,00. Najveéi
pokazatelj je u 2015. godini 1 iznosi 0,070 (7% svih svojih obveza poduzece pokriva
novcanim tijekom iz poslovnih aktivnosti), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,068 (6%

svih svojih obveza poduzece ne pokriva novcanim tijekom iz poslovnih aktivnosti).

Pokazatelj financijske snage spada u nov¢ane pokazatelje zaduzenosti te pokazuje za koliko
godina poduzece moze pokriti sve svoje obveze slobodnim novcem. Kontrolna mjera je 1,00.
Na primjeru poduzeéa HZ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je nizi od 1,00 §to ukazuje
da poduzecu treba manje od 5 godina da slobodnim novcem podmiri sve svoje obveze.
Najveci pokazatelj je u 2015. godini 1 iznosi -0,204, dok je najmanji u 2013. godini i iznosi

-1,469.
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5.3.3. Pokazatelji profitabilnosti

U sljedecoj tablici su prikazani pokazatelji profitabilnosti poduzeéa HZ PP od 2013. — 2016.

godine.

Tablica 14. Pokazatelji profitabilnosti HZ PP —a od 2013. — 2016. godine

GODINA

STAVKA 2013. | 2014. |2015. | 2016.

Povrat na imovinu (ROA) - -0,021 | -0,027 | -0,018
Povrat na kori$teni vlastiti kapital (ROE) - -0,046 0,104 0,001
Profitna marza (ROS) -0,414 0,003 0,003 0,000
Gotovinski povrat na imovinu (CROA) - 0,042 0,104 0,021
Gotovinski povrat na vlastiti kapital (CROE) - -1,159 8,692 0,126
Gotovinska profitna marza (CROS) -0,399 0,246 0,691 0,161

Izvor: izrada autorice na temelju godisnjih financijskih izvjestaja poduzeéa HZ PP

Povrat na imovinu (ROA) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te mjeri
sposobnost menadzmenta u uc¢inkovitom koriStenju imovine poduzeca za ostvarivanje dobiti.
Bolje je da je pokazatelj Sto ve¢i. Najveci pokazatelj je u 2016. godini 1 iznosi -0,018, dok je

najmanji u 2015. godini 1 iznosi -0,027.

Povrat na koristeni vlastiti kapital (ROE) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te
pokazuje koliko je vlastitog kapitala potrebno za ostvarenje neto dobiti. Nema kontrolnu
mjeru, ali bolje je da je pokazatelj Sto veci. Najveci pokazatelj je u 2016. godini 1 iznosi

-0,001, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi -0,104.

Profitna marza (ROS) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te pokazuje koliko
poduzece ostvaruje dobiti po jedinici prihoda. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je

pokazatelj Sto veci. Najveéi pokazatelj je u 2014. godini koji je jednak i u 2015. godini te
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iznosi 0,003 (u 2014. 1 2015. godini po 1 kuni prihoda poduzece ostvaruje 0,003 kune neto
dobiti), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,414.

Gotovinski povrat na imovinu (CROA) spada u novCane pokazatelje profitabilnosti i ukazuje
na sposobnost imovine u generiranju novcanih tijekova iz poslovnih aktivnosti. Nema
kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj Sto veci. Najveéi pokazatelj je u 2015. godini 1

iznosi 0,104, dok je najmanji u 2016. godini i iznosi 0,021.

Gotovinski povrat na vlastiti kapital (CROE) spada u novcane pokazatelje profitabilnosti i
pokazuje koliko poduzece ostvaruje novcanog toka iz poslovnih aktivnosti po jedinici
kapitala. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj Sto veci. Najvec¢i pokazatelj je u
2015. godini 1 iznosi 8,692 (u 2015. godini na 1 kunu kapitala poduzec¢e ostvaruje 8,692 kune

novcanih tijekova iz poslovnih aktivnosti), dok je najmanji u 2014. godini i iznosi -1,159.

Gotovinska profitna marza (CROS) spada u nov€ane pokazatelje profitabilnosti 1 pokazuje
koliko novc¢anog tijeka iz poslovnih aktivnosti ostvaruje poduzece po jedinici prihoda od
prodaje. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj Sto veci. Najveci pokazatelj je u
2015. godini i iznosi 0,691 (u 2015. godini poduzece ostvaruje 0,691 kunu novcanih tijekova
1z poslovnih aktivnosti po 1 kuni prihoda od prodaje), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi

-0,399.
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6. ZAKLJUCAK

Financijska izvje$¢a predstavljaju glavni izvor informacija o poslovanju poduzeca. U ovom
radu je provedena statisti¢ka analiza financijskih izvje$éa poduzeéa HZ PP sa svrhom ocijene

uspjesnosti poslovanja u razdoblju od 2013. — 2016. godine.

Kako bi se doslo do zaklju¢aka o poslovanju poduzeca koristene su razli¢ite financijske
analize. Horizontalna analiza je napravljena na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka, te
utvrduje kako su se pojedini nov¢ani tokovi kretali kroz promatrana razdoblja i postoje li
znaCajna odstupanja. Takoder na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka napravljena je
vertikalna analiza koja daje informacije o glavnim izvorima novca i nov¢anih ekvivalenata.
Osim navedenih analiza vrednovanju financijskog stanja i poslovanja poduzeca pridonijeli su

pokazatelji likvidnosti, zaduZenosti i profitabilnosti.

Sve postavljene hipoteze su ispitane analizom financijskih izvjestaja.

Prva postavljena hipoteza glasi Hl: Odabrani pokazatelji poslovanja ukazuju na uspjesnost
poslovanja HZ PP u promatranom razdoblju se odbija iz razloga §to pokazatelji ukazuju na

loSe poslovanje poduzeca u promatranom razdoblju.

Druga postavljena hipoteza glasi H2: HZ PP u promatranom razdoblju biljeZi profitabilnost
poslovanja se ne moze u potpunosti ni prihvatiti ni odbaciti iz razloga Sto poduzeca u 2013.
godini biljezi gubitak razdoblja, dok ostalih promatranih godina biljezi dobitak razdoblja iako

jeu2016. godini dobitak vrlo nizi u odnosu na promatrane prethodne dvije godine.

Tre¢a postavljena hipoteza glasi H3: U promatranom razdoblju je HZ PP progirenje
zeljeznicke mreze s vise od 20% financijskih sredstava sufinancirao iz EU fondova i za nju
nije bilo dovoljno podataka za ispitivanje prilikom izrade ovoga rada, te se trenutno ne moze

niti prihvatiti niti odbiti.

Iz svega navedenog moze se zaklju¢iti da je poduzeée HZ PP u promatranim godinama imalo

uspona i padova koji su utjecali na uspjesnost poslovanja.
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SAZETAK

HZ PP je druitvo s ograni¢enom odgovorno$éu za prijevoz putnika u unutarnjem i
medunarodnom Zeljeznickom prijevozu. Cilj ovoga rada bio je utvrditi uspjesnost poslovanja

HZ PP — a analizom financijskih izvje$¢a u razdoblju od 2013. — 2016. godine.

U prvom poglavlju postavljene su istrazivacke hipoteze, te ciljevi i doprinos rada, dok je u
drugom poglavlju predstavljeno promatrano poduzeée HZ PP. Na kraju su prikupljeni podaci
analizirani horizontalnom i vertikalnom analizom bilance, te horizontalnom i vertikalnom

analizom racuna dobiti i1 gubitka. Zatim je provedena analiza putem odabranih pokazatelja.

Provedena analiza je dovela do zakljutka da poduzeé¢e HZ PP u promatranom razdoblju od
2013. — 2016. godine posluje profitabilno, dok pokazatelji ne ukazuju na uspjeSnost

poslovanja.

Kljucéne rijeci: financijska izvjeséa, statisticka analiza, pokazatelji uspjesnosti poslovanja,

koriStenje europskih fondova
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SUMMARY

HZ PP is Limited Liabillity Company for public transport of passengers in domestic and
international rail traffic. The aim of this study was to determine the success of the HZ PP

business by analyzing the financial statements for the period 2013. — 2016.

In the first chapter, research hypotheses, goals and contribution of this study were set up,
while in the second chapter the observed company HZ PP was presented. Finally, the
collected data were analyzed by horizontal and vertical analysis of the balance sheet, and by
horizontal and vertical analysis of the profit and loss account. Analysis was then performed

using selected indicators.

The analysis has led to the conclusions that HZ PP is profitable in the period between 2013

and 2016, while the indicators do not indicate the success of the business.

Keywords: financial statements, statistical analysis, business excellence indicators, use of

European funds
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PRILOG 1.

1IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2013.

Prihodi od prodaje
Ostali poslovni prihodi
Poslovni prihodi

Troskovi sirovina i materijala
Troskovi prodane robe
Ostali vanjski trodkovi
Materijalni trodkovi

Neto place i nadnice

TroSkovi poreza i doprinosa iz placa
Doprinosi na place

Troskovi osoblja

Amortizacija

Ostali trogkovi

Vrijednosno uskladenje
Rezerviranja

Ostali poslovni rashodi
Poslovni rashodi

Kamate, tecajne razlike, dividende i sli¢ni prihodi iz odnosa

s povezanim poduzetnicima

Kamate, teajne razlike, dividende i sliéni prihodi iz odnosa

s nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama
Financijski prihodi

Kamate, tecajne razlike i drugi rashodi iz odnosa

s povezanim poduzetnicima

Kamate, teéajne razlike i drugi rashodi iz odnosa

s nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama
Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine
Financijski rashodi

UKUPNI PRIHODI
UKUPNI RASHODI
GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA

Porez na dobit
GUBITAK RAZDOBLJA

SVEOBUHVATNI GUBITAK RAZDOBLJA

Biljeska

10
11
12

13

14

15

16
32

2013. godina 2012. godina
u kn u kn
337.989.806 346.952.847
534.378.378 580.838.315
872.368.184 927.791.162
(159.915.015) (89.359.562)
(27.406.521) (14.410.429)
(309.132.385) | | (522.817.958)
(496.453.921)  (626.587.949)
(160.274.301) | | (101.635.250)

(63.497.633) (40.016.222)

(34.132.953) (22.361.324)
(257.904.887)  (164.012.796)
(216.076.551)  (141.538.807)
(81.728.985) (71.387.855)
(50.811.534) (49.956.468)
(57.346.195) (3.285.039)
(11.112.730) (6.243.192)

(1.171.434.803)

(1.063.012.106)

900.548 1.234.810
2.590.712 1.345.963
3.491.260 2.580.773

(265.255) (3.134.452)

(36.645.110) | | (10.295.994)
(29.717.971) :
(66.628.336)  (13.430.446)
875.859.444 930.371.935

(1.238.063.139)

(1.076.442.552)

(362.203.695)

(146.070.617)

(362.203.695)

(146.070.617)

(362.203.695)

(146.070.617)




BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na 31. prosinca 2013.

AKTIVA

Koncesije, patenti, licencije, robne i
usluZne marke, softver i ostala prava
Nematerijalna imovina

Gradevinski objekti

Postrojenja | oprema

Alati, pogonski inventar i transportna imovina
Predujmovi za materijalnu imovinu
Materijalna imovina u pripremi

Ostala materijalna imovina

Materijalna imovina

Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika
Ulaganja u vrijednosne papire

Financijska imovina

DUGOTRAJNA IMOVINA

Sirovine i materijal
Zalihe

PotraZivanja od povezanih poduzetnika
PotraZivanja od kupaca

PotraZivanja od zaposlenika
PotraZivanja od drZzave i drugih institucija
Ostala potraZivanja

Potrazivanja

Dani zajmovi povezanim poduzetnicima
Dani zajmovi, depoziti i sliéno
Financijska imovina

Novac u banei i blagajni
KRATKOTRAJNA IMOVINA

Plaéeni troskovi buduéeg razdoblja i
obraéunati prihodi

UKUPNO AKTIVA
IZVANBILANCNI ZAPISI

Biljeska

17

18

19

20

21
22
23
24
25

26
27

28

43

Prepravljeno Prepravljeno
31. prosinca 31. prosinca 1. sijeénja

2013. 2012. 2012.

u kn u kn u kn

7.734.317 11.588.919 12.971.393
7.734.317 11.588.919 12.971.393
59.067.332 60.605.679 3.539.678
2.585.242 3.072.573 62.942
1.319.768.793 1.482.110.218 934.786.686
6.750.812 977.451 1.424.630
25.411.267 19.028.342 60.277.404

1.702.718 1.702.718 1.325.634

1.415.276.164

1.567.496.981

1.001.418.974

134.284.882 124.194.518 89.787.918
23.772.709 23.824.500 23.631.843
158.057.591 148.019.018 113.419.761
1.581.068.072  1.727.104.918  1.127.810.128
[ s6.853.857 | [ 68045480 || 11.044.822
56.853.857 68.045.480 11.044.822
44.101.872 73.999.794 30.418.661
13.835.988 24.061.761 26.686.594
5.499.080 5.420.716 784.610
20.330.127 43.865.826 13.667.469
691.966 978.229 380.427
84.459.033 148.326.326 71.937.761
B87.146 42.210 4
24.000.000 40.048 40.048
24.087.146 82.258 40.048
9.346.742 24.306.522 11.351.449
174.746.778 240.760.586 094.374.080
3.533.916 3.535.079 3.342.603
1.759.348.766  1.971.400.583  1.225.526.811
290.902.182 292.298.315 261.575.988




BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na 31. prosinca 2013. - nastavak

PASIVA

Temeljni (upisani) kapital
Kapitalne rezerve
Preneseni gubitak
Gubitak poslovne godine
KAPITAL | REZERVE

Rezerviranja za mirovine, otpremnine
i sliéne obveze

Druga rezerviranja

Rezerviranja

Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama
Dugoroéne obveze

Obveze prema povezanim poduzetnicima
Obveze za zajmove, depozite i slitno
Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama

Obveze za predujmove

Obveze prema dobavljagéima

Obveze prema zaposlenicima

Obveze za poreze, doprinose i sliéna
davanja

Ostale obveze

Kratkoroéne obveze

Odgodeno pladanje troskova i prihod
buduceg razdoblja

UKUPNO PASIVA

IZVANBILANCNI ZAPISI

Biljeska

28
30
31
32

33

34

35
36

37

38
39

40
41

42

43

Prepraviljeno Prepravljeno
31. prosinca 31. prosinca 1. sije€énja
2013. 2012. 2012.
u kn u kn u kn

569.011.500 569.011.500 378.988.000

273 273 60
(415.966.657) (270.232.164) (130.742.639)
(362.203.695) (146.070.617) (65.348.178)

(209.158.579) 152.708.992 182.897.243
59.428 660 14.125.090 13.190.090
86.726.515 76.726.515 74.376.476
146.155.175 90.851.605 87.566.566
688.735.677 388.073.202 238.058.495
688.735.677 388.073.202 238.058.495
112.860.688 150.317.934 232.256.996
2.029.680 2.436.451 2.370.928
17.502.540 40.926.972 -
273.934 - -
29.719.045 50.735.552 6.577.348
26.029.150 41.583.851 8.479.835
12.347.181 11.424.786 4.156.639
32.113.225 20.864.177 5.062.778
232.875.443 318.289.723 258.904.524
900.741.050 1.021.477.061 458.099.983

1.759.348.766

1.971.400.583

1.225.526.811

200.902.182

292.298.315

261.575.988
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IZVJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2013.

Novéani tokovi iz poslovnih aktivnosti

Gubitak prije poreza

Amortizacija

Vrijednosna uskladenja

Rezerviranja

Oprihodovanje drzavnih potpora za modernizaciju Zeljeznickih vozila
Prihodi po osnovu oprosta duga

Rashod od kamata

Prihodi od kamata

Promjena zalihe

Promjena potraZivanja od povezanih poduzetnika

Promjena potraZivanja od kupaca

Promjena potraZivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika
Promijena potraZivanja od drZave i drugih institucija

Promjena ostala potraZivanja

Promjena placenih tro$kova buduéeg razdoblja i obradunatih prihoda
Promjena obveze prema povezanim poduzetnicima

Promjena obveza za depozite i jamstva

Promjena obveza za primljene predujmove

Promjena obveza prema dobavljacima

Promjena obveze prema zaposlenicima

Promjena obveze za poreze | doprinose

Promjena ostalih kratkorognih obweza

Promjena prihoda buduceg razdoblja | odgodenog plac¢anja trodkova
Koristenje rezerviranja

Placene kamate

Naplatene kamate

Neto novéani tokovi iz poslovnih aktivnosti

Novéani tokovi iz investicijskih aktivnosti

Primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine
lzdaci za dane depozite

lzdaci za nabavu materijalne i nematerijalne imovine

Ulaganja u kapital ovisnih drustava

Neto novéani tokovi iz investicijskih aktivnosti

Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

Primici od kredita

lzdaci za povrat kredita

Neto novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

UKUPNO NETO NOVCANI TIJEK

NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA
NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA
SMANJENJE NOVCA | NOVCANIH EKVIVALENATA

2013. 2012.

u kn u kn
(362.203.695) (146.070.617)
216.076.551 141.538.807
80.529.505 49.956.468
57.346.195 3.285.039
151.758.607 83.564.155
- 134.228.319
28.153.495 11.369.874
(2.583.154) (1.831.898)
11.191.623 2.619.395
12.735.569 148.585.272
10.225.773 (30.722.552)
(78.364) (4.366.649)
23.535.699 (27.006.959)
286.263 (219.905)
1.163 (192.476)
(37.457.248) (260.260.417)
(406.771) 65.523
273.934 -
(21.016.507) (23.269.839)
(15.554.701) 26.846.813
922.395 (2.297.333)
11.632.074 (30.259.313)
(272.494.618) (135.056.481)
(2.042.625) -
(28.153.495) (11.369.874)
2.583.154 1.831.898
{134.739.176) (69.032.750)
12.887.205 4.265.442
(24.000.000) -
(106.537.518) (47.070.722)
(39.808.334) -
{157.458.647) (42.996.277)
300.662.475 124.984.100
(23.424.432) -
277.238.043 124.984.100
(14.959.780) 12.955.073
24.306.522 11.351.449
0.346.742 24.306.522
{14.959.780) 12.955.073
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PRILOG 2.

IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2014,

Prihodi od prodaje
Ostali poslovni prihodi
Poslovni prihodi

Troskovi sirovina | materijala
Troskovi prodane robe
Ostali vanjski troskowi
Materijalni trogkovi

Meto place | nadnice

Troékovi poreza i doprinosa iz placa
Doprinosi na place

Troskovi oscblja

Amortizacija

Ostali troskovi

Vrijednosno uskladenje
Rezerviranja

Ostali poslovni rashodi

Poslovni rashodi

Kamate, tecajne razlike, dividende i slicni prihodi iz odnosa

s povezanim poduzetnicima

Kamate, tetajne razlike, dividende i sliéni prihodi iz odnosa

s nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama
Financijski prihodi

Kamate, tecajne razlike i drugi rashodi iz odnosa

s povezanim poduzetnicima

Kamate, tefajne razlike i drugi rashodi iz odnosa

5 nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama
Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine
Financijski rashodi

UKUPNI PRIHODI

UKUPNI RASHODI
DOBIT/(GUBITAK) PRIJE OPOREZIVANJA

Porez na dobit
DOBITHGUBITAK) RAZDOBLJA

SVEOBUHVATNA DOBIT/(GUBITAK) RAZDOBLJA

Biljeska

10
11
12
13

14

15

16
32

2014. godina 2013. godina
u kn u kn
307.350.703 337.989.806
£83.180.120 534.378.378
990.540.823 872.368.184
(135.365.598) | | (159.915.015)

(16.215.833)
255.592 454)

(27.406.521)
{309.132.385)

(407.173.885)

(496.453.921)

(142.087.710) | | (160.274.301)
(53.580.781) (63.497.633)
(32.600.964) (34.132.953)

(228.269.455)  (257.904.887)

(209.644.012)

(216.076.551)

(57 541.424)

(81.728.985)

(46.801.206) {50.811.534)
(10.745.056) (57.346.195)
(7.707.871) (11.112.730)
(967.882.909)  (1.171.434.803)
567.880 900 548
0.664.391 2.590.712
10.232.271 3.491.260
(920.893) (265.255)
(28.973.741) (36.645.110)
- (29.717.971)

(29.894.634)

(66.628.336)

1.000.773.094

875.859.444

(997.777.543) (1.238.063.139)
2.995.551 (362.203.695)
2.995.661 {362.203.695)
2.995.551 (362.203.695)
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BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na 1. prosinca 2014.

AKTIVA
Koncesije, patenti, licencije, robne |
usluzne marke, sofiver i ostala prava

Nematerijalna imovina

Gradevinski objekti
Postrojenja i oprema

Alati, pogonski inventar | transportna imovina

Predujmovi za materijalnu imovinu
Materijalna imovina u pripremi
Ostala materijalna imovina

Materijalna imovina

Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika

Ulaganja u vrijednosne papire
Financijska imovina

DUGOTRAJNA IMOVINA

Sirovine i materijal
Zalihe

Potrazivanja od povezanih poduzetnika
Potrazivanja od kupaca

PotraZivanja od zaposlenika
Potrazivanja od drzave i drugih institucija
Ostala potraZivanja

PotraZivanja

Dani zajmovi povezanim poduzetnicima
Dani zajmovi, depoziti i sliéna
Financijska imovina

MNovac u banci i blagajni
KRATKOTRAJNA IMOVINA

Placeni trodkovi buduéeg razdoblja i
obraéunati prihodi

UKUPNO AKTIVA

IZVANBILANCNI ZAPISI

Biljetka

17

18

19

20

21
22
23
24
25

26
27

28

43

31. prosinca

31. prosinca

2014. 2013.

u kn u kn
5.569.378 7.734.317
5.569.378 7.734.317

59.538.314 59.057.332
2.104.495 2585242
1.156.861.284 1.319.768.793
250.789.639 6.750.812
50.061.788 25411267
1.702.718 1.702.718
1.521.058.238 1.415.276.164
140.730 482 134 284 882
25443 572 23.772.709
166.174.054 158.057.591

1.692.801.670

1.581.068.072

31643476 | | 56.853.857
31.643.476 56.853.857
32.221.222 44.101.872
12.886.733 13.835.988
5.666.165 5.499.080
8.323.952 20.330.127
3.082.069 691.966
62.180.141 84.459.033
107.288 87.146

: 24.000.000

107.288 24.087.146
25.588.132 9.346.742

119.519.037

174.746.778

10.056.173 3.533.916
1.822.376.880 1.769.348.766
295.535.944 250.902.182




BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na 31. prosinca 2014. - nastavak

PASIVA

Temeljni (upisani) kapital
Kapitalne rezerve

Preneseni gubitak

Dobit/ (gubitak) poslovne godine
KAPITAL | REZERVE

Rezerviranja za mirovine, ctpremnine
i slitne obveze

Druga rezerviranja

Rezerviranja

Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama
Dugorotne obveze

Obveze prema povezanim poduzetnicima
Obveze za zajmove, depozite | sli¢no
Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama

Obveze za predujmove

Obveze prema dobavljatima

Obveze prema zaposlenicima

Obveze za poreze, doprinose | slicna davanja
Ostale obveze

Kratkoro&ne obveze

Odgodeno platanje troskova i prihod buduceg
razdoblja

UKUPNO PASIVA
IZVANBILANCNI ZAPISI

Biljeska

29
30
3
32

33

335
3s

37
38
39

40
41

42

43

31. prosinca 2014.

31. prosinca 2013.

u kn u kn
75.627.300 569.011.500
375 273
- (415.966.657)
2.995.551 (362.203.695)
78.623.226 (209.158.579)
30.496.805 59.428.660
B7.780.435 86.726.515
118.277.240 146.155.175
681.316.316 688.735.677
681.316.316 688.735.677
75.478.063 112.860.688
2 605.482 2.029.680
8.536.512 17.502 540
265.882 273834
25.374.781 29.715.045
11.669.648 26.029.150
B.156.771 12.347 181
24.528.029 32.113.225
156.615.168 232.875.443
787.544.930 900.741.050
1.822.376.880 1.759.348.766
295.535.944 290.902.182




IZVJESTAJ O NOVCANIM TIJEKOVIMA
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2014,

Novtani tokovi iz poslovnih aktivnosti

Dobit! Gubitak prije poreza

Amortizacija

Vrijednosna uskladenja

Rezerviranja

Oprihodovanje dr2avnih potpora za modernizaciju 2eljeznickih vozila
Rashod od kamata

Prihodi od kamata

Promjena zalihe

Promjena potraZivanja od povezanih poduzetnika

Promjena potraZivanja od kupaca

Promjena potraZivanja od zaposlenika i £lanova poduzetnika
Promjena potrazivanja od drzave i drugih institucija

Promjena ostala potraZivanja

Promijena placenih troékova buduceg razdoblja i obraéunatih prihoda
Promjena obveze prema povezanim poduzetnicima

Promjena obveza za depozite i jamstva

Promjena obveza za primljene predujmove

Promjena obveza prema dobavljatima

Promjena obveze prema zaposlenicima

Promjena cbveze za poreze | doprinose

Promjena ostalih kratkoroénih obveza

Pramjena prinoda buduéeg razdoblja i odgodenog placanja troskova
Koristenje rezerviranja

Placene kamate

MNaplacene kamate

Neto novéani tokovi iz poslovnih aktivnosti

Novéani tokovi iz investicijskih aktivnosti

Primici od prodaje dugotrajne materijalne | nematerijalne imovine
Primitci od vracenih depozita

lzdatci za dane predujmove za imovinu

lzdaci za dane depozite

lzdaci za nabavu materijalne i nematerijalne imovine

Ulaganja u vrijednosne papire

Ulaganja u kapital ovisnih drustava

Neto novéani tokovi iz investicijskih aktivnosti

Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

Primici od kredita

Dokapitalizacija

lzdaci za povrat kredita

Meto noviéani tokovi iz financijskih aktivnosti

UKUPNO NETO NOVCANI TIJEK

NOVAC | NOVEANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA
NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA
POVECANJE/(SMANJENJE) NOVCA | NOVCANIH EKVIVALENATA

2014, 2013.
u kn u kn
2.995.551 (362.203.695)
209644 012 216.076.551
46.801.205 80.529.505
11.047 414 57.346.195
157.418.452 151.758.607
20.666.840 2B.153.495
(902.785) (2.583.154)
11.210.381 11.191.623
11.156.737 12.735.569
(752.549) 10.225.773
(167.085) (78.364)
12.006.175 23.535.6899
{2.380.103) 286.263
(B.522.25T) 1.163
(37.382.625) (37.457.246)
575.802 (406.771)
(8.052) 273.934
(4.344 264) (21.016.507)
(14.359.502) (15.554.701)
(4.190.410) 922 395
(7.585.196) 11.632.074
(270.614.572) (272.484 618)
(38.925.349) (2.042.625)
(20.666.840) (28.153.495)
902.785 2.583.154
75.613.765 (134.739.176)
515 12.867.205
24.000.000 .
(244.038.827) -
(20.142) (24 .000.000)
(99.598.323) (106.537.518)
{1.670.863) -
{6.445.600) (39.808.334)
(327.773.240) (157.458.647)
264 225101 300.662.475
284.786.254 -
(280.610.480) {23.424 .432)
268.400.865 277.238.043
16.241.390 (14.959.780)
9.346.742 24.306.522
25.588.132 9346 742
16.241.390 (14.959.780)




PRILOG 3.

HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.0.0., ZAGREB
IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI
Za godinu koja je zavr3ila 31. prosinca 2015.

POZICIJA Biljeska 2015, 2014,
HRK 000 HRK ‘000

Prihodi od prodaje 3 iM.e13 307.351
Ostali poslovni prihodi 606,936 683.190
Poslovni prihodi 908.549 990,541
Promjena vrijednosti zaliha proizvodnje

u tijeku i gotovih proizvoda (65) 0
Troskovi sirovina i materijala 5 (112.428) (1335.366)
Troskovi prodane robe 6 (10.033) (16.216)
Ostali vanjski troskowvi 7 (257.962) (255.592)
Troikovi osoblja 8 (239.524) (228.269)
Amortizacifa 9 {123.907) (209.644)
Ostali trodkovi 10 (75.444) (65.249)
Vrijednosno uskladenje 11 (50.927) (46.801)
Rezerviranja 12 {12.499) {10.745)
Poslovni rashodi (882.389) {967.882)
Neto financijski rezultat 13,14 (23.664) (19.663)
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 2.496 2.996
Porez na dobit 15 _ 0 0
DOBIT RAZDOBLJA 2.496 2,996
Ostala svecbuhvatna dobit [} 1]
SVEOBUHVATNA DOBIT RAZDOBLJA 2.496 2.996
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HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.0.0., ZAGREB

BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na 31. prosinca 2015.

prepravijeno prepravijeno

POZICIJA Biljeska  31.12.2015. 31.12.2014, 1.1.2014,
HREK 000 HRK 000 HRK 000

IMOVINA
Nematerijalna imovina 16 4.676 5.569 7.734
Mekretnine, postrojenja | oprema 17 1.903.966 1.521.058 1.415.276
Financijska imovina 18 56.887 59.139 31.022
DUGOTRAJNA IMOVINA 1.965,529 1.585.766 1.474.032
Zalihe 19 3.972 31643 56.854
Potrazivanja od povezanih poduzetnika 38 17.075 32.789 44,102
PotraZivanja od kupaca 20 22.605 12.319 13.836
PotraZivanja od zaposlenika 1 5.575 5.666 5.499
Potrazivanja od driave i drugih institucija 22 29.719 8.371 20.330
Ostala potraZivanja 23 2.958 3.082 692
Financijska imovina 24 117.271 107 24,087
Movac u banci i blagajni 25 25,120 15.588 9.347
Placeni troskovi buduceg razdoblja i obratunati
prihodi 26 3.500 10.056 3.534
KRATKOTRAJNA IMOVINA 229.795 129,623 178.281
UKUPHO IMOVINA 2.195.324 1.715.389 1.652.314
IZVANBILANCNI ZAPISI i7 289.1B& 295.536 290.902
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HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.0.0., ZAGREB .
BILANCA / IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU - nastavak

na 31. prosinca 2015.

prepravljeno prepravijeno
POZICIJA Biljeska  31.12.2015. 31.12.2014, 1.1.2014,
HREK ‘000 HRK 000 HRK '000

KAPITAL | OBVEZE

KAPITAL 27
Temeljni (upisani) kapital 75.627 73.627 569.012
Kapitalne rezerve 0 ] 0
Preneseni gubitak {108.758) (107.035) (523.002)
Dobit/ (gubitak) poslovne godine 2.496 2.956 1362.204)
UKUPNO KAPITAL {30.635) {28.412) (316.194)
Rezerviranja 28 116.493 118.277 146.155
Dugoroéne obveze 29 277.630 681.316 688.736
Obveze prema povezanim poduzetnicima 38 76.929 75.874 112,861
Obveze za zajmove, depozite i slicno 30 2.535 2.605 2.030
Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama 31 84.750 B.537 17.503
Obveze za predujmove 237 266 274
Obveze prema dobavljadima iz 81.378 24.979 29.719
Obwveze prema zaposlenicima 33 13.155 11.670 26.029
Obveze za poreze, doprinose i sli¢na davanja 34 9.410 8,204 12.347
Ostale obveze 35 £16.184 24.528 32113
Odgodeno placanje troikova i prihod buduceg

razdoblja 16 747.258 787.545 900,741
Kratkeroéne obveze 1.831.836 944,208 1.133.617
UKUPHO PASIVA 2,195,324 1.715.389 1.652.314
IZVANBILANCHI ZAPISI 37 289.186 295,536 290.902
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HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.o.0. , ZAGREB
IZVJESTAJ O NOVCANIM TIJEKOVIMA

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2015. - indirektna metoda

POZICIJA 2015. 2014,

HRK ‘000 HRK 000
HovEani tokovi iz poslovnih aktivnosti
Dobit prije poreza 2.496 2.996
Amortizacija 123.907 209,644
Vrijednosna uskladenja 50.527 46.801
Rezerviranja 12.499 11.047
Prihodovanje driavnih potpora za modernizaciju Zeljeznickih vozila 82.566 157.418
Rashod od kamata 22,971 20,667
Prihodi od kamata (1.102) {903)
Promjena zalihe 2.493 11.210
Promjena potraZivanja od povezanih poduzetnika 13.547 10.589
Promjena potraZivanja od kupaca (12.172) (185)
Promjena potraZivanja od zaposlenika i Elanova poduzetnika 91 (167)
Promjena potrazivanja od driave i drugih institucija (21.347) 11.959
Promjena ostala potraZivanja 124 {2.390)
Promjena placenih troikova bududeg razdoblja i obradunatih prihoda 6.956 (6.522)
Promjena obveze prema povezanim poduzetnicima 1.055 (36.987)
Promjena cbveza za depozite i jamstva {71) 576
Promjena cbveza za primljene predujmove (29) (8)
Promjena obveza prema dobavljadima 56.399 (4.740)
Promjena obveze prema zaposlenicima 1.486 (14.360)
Promjena obveze za poreze | doprinose 1.205 (4.143)
Promjena ostalih kratkoroénih obveza 24.355 (7.585)
Promjena prihoda bududeg razdablja i odgodenog placanja trodkova (122.852) (270.615)
Koriitenje rezerviranja (14.283) (38.925)
Placene kamate (22.971) (20.667)
Maplacene kamate 1.102 903
Neto novEani tokovi iz poslovnih aktivnosti 208.551 75.614
NovEani tokovi iz investicijskih aktivnosti
Primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 1.500 1
Primitei od vracenih depozita 0 24.000
lzdatci za dane predujmove za imovinu (47.945) (244.039)
lzdaci za dane depozite (117.164) (20)
Izdaci za nabavu materijalne i nematerijalne imovine {480.241) {99.598)
Ulaganja u vrijednosne papire (1.487) {1.671)
Ulaganja u kapital ovisnih drustava i4.419) {6.446)
Neto novéani tokovi iz investicijskih aktivnosti {649.755) (327.773)
MovEani tokovi iz financijskih aktivnosti
Primici od kredita 449,217 264,225
Dokapitalizacija 0 2184.786
lzdaci za povrat kredita (8.482) (280.610)
Neto novéani tokovi iz financijskih aktivnosti 440.735 268,401
UKUPNO NETO NOVCAMI TIJEK (468) 16,241
NOVAC | NOVEANI EKVIVALENTI NA POCETKL RAZDOBLIA 25,588 9.347
HOVAC | NOVEANI EKVIVALENTI MA KRAJU RAZDOBLJA 25.120 25.588
{SMANJENJE)/POVECANJE NOVCA | NOVCANIH EKVIVALENATA {468) 16.241




PRILOG 4.

HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.o.0., ZAGREB
RACUN DOBITI | GUBITKA i IZVJESTAJ O OSTALOJ SVEOBUHVATNOJ DOBITI
za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2016.

POZICIJA Biljeska 2016, 2015,

HRK ‘000 HRK '000
Prihodi od prodaje 3 288.643 301.613
Ostali poslovni prihodi 4 556.261 606.936
Poslovni prihodi 844.904 908.549

Promjena vrijednosti zaliha proizvodnje

u tijeku i gotovih proizvoda 9 {66
Troskovi sirovina i materijala 5 (107.610) (112.428)
Trogkovi prodane robe & (8.785) (10.033)
Ostali vanjski trogkovi 7 {250.409) {257.962)
Trogkovi osoblja 8 (256.286) (253.070)
Amortizacija 9 {132.574) (123.907)
Ostali troskovi 10 (63.563) (61.897)
Vrijednosno uskladenje 11 (3.794) (50.527)
Rezerviranja 12 i6.525) (12.499)
Poslovni rashodi (831.537) (882.389)
Dobit iz poslovnih aktivnosti 13.367 26.160
Financijski prihodi 12.737 16.653
Financijski rashodi {25.920) (40.317)
Gubitak iz financijskih aktivnosti 13 (13.183) (23.664)
Ukupni prihodi B57.641 925.202
Ukupni rashodi (857.457) (922.706)
DOBIT PRIJE OPOREZIVAMJA 184 1.496
Porez na dobit 14 1] 0
DOBIT RAZDOBLJA 184 2.496
Ostala svecbuhvatna dobit Q 0

OSTALA SYEOBUHVATHA DOBIT RAZDOBLJA 184 2.496




HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.0.0., ZAGREB
1ZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU / BILANCA

na 31. prosinca 2016.

prepravijeno prepravijena
POZICIIA Biljeska  31.12.2016. 31.12.2015. 1.1.2015,
HRK ‘000 HRK ‘000 HRE ‘000

IMOVINA
Hematerijalna imovina 15 4.375 4.676 5.569
Hekretnine, postrojenja i oprema 16 1.541. 424 1.903.966 1.521.058
Financijska imovina 17 61.798 59.909 62.161
DUGOTRAJNA IMOVINA 2.007.597 1.968.551 1.588.788
Zalihe 18 4.950 5.972 3.643
Potrafivanja od poduzetnika unutar grupe i; ::‘:r 1.314 6.491 6.214
PotraZivanja od kupaca 19 24.360 34.507 40.211
PotraZivanja od zaposlenika 20 5.493 5.575 5.666
PotraZivanja od drZave i drugih institucija 21 6.379 29.719 B.3M
Ostala potrafivanja 22 2.427 2.958 3.084
Financijska imovina 23 90.109 117.21 107
Movac u banci i blagajni 24 52.525 25.120 25.588
Placeni trodkovi bududeg razdoblja i obracunati
prihodi 25 3.534 3.500 10.056
KRATKOTRAJNA IMOVINA 191.091 231.113 130.940

UKUPHO IMOVINA 2.198.688 2.1 99.-&64__ 1.719.728

IZVANBILANCNI ZAPISI 36 291.309 289.186 289.186
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HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.o.o., ZAGREB

IZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU / BILANCA - nastavak

na 31. prosinca 2016.

prepravijeno prepravijeno

POZICIJA Biljeska  31.12.2018, 31.12.2015. 1.1.2015,
HRK ‘000 HREK '000 HRK ‘000
KAPITAL | OBVEZE
KAPITAL 26
Temeljni (upisani) kapital 872.367 75.627 75.627
Kapitalne rezerve 0 0 0
Preneseni gubitak (102.010) (104.418) (102.696)
Dobit/ (gubitak) poslovne godine 184 2.496 2.996
UKUPNO KAPITAL 770.541 (26.295) {24.073)
Rezerviranja 27 104.662 116.493 118.277
Dugoroéne obveze 18 369.879 277.630 681.316
7 hf

Obveze prema poduzetnicima unutar grupe 37 vl 19.831 14.603 22.739
Obveze za zajmove, depozite i slitno 29 1.323 2.535 2.605
Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama 30 121.780 B4.750 8.537
Obveze za predujmove 0 238 266
Obveze prema dobavljadima 31 69,887 143.703 78.114
Obveze prema zaposlenicima 32 14.434 13.155 11.670
Obveze za poreze, doprinose i slicna davanja 33 8.825 9.410 8.204
Ostale obveze 34 22.828 816,184 24,528
Odgodeno placanje trofkova i prihod buduceg
razdoblja 15 694,608 747,258 T87.545
Kratkoroéne obveze 953.606 1.831.836 944,208
UKUPNO PASIVA 2.198.688  2.199.664 1.719.728
IZVANBILANCNI ZAPISI 36 291.309 289.186 289.186
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HZ PUTNICKI PRIJEVOZ d.0.0., ZAGREB

IZVJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA - indirektna metoda

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2016.

POZICIIA 2016. 2015.
HRK "000 HRK ‘000
NovEani tokovi iz poslovnih aktivnosti
Dobit prije poreza 184 2.49%
Amortizacija 132.574 123.907
Vrijednosna uskladenja 5.794 50.527
Rezerviranja 6.525 12.499
Prihodovanje drZavnih potpora za modemizaciju Zeljeznickih vozila 75.589 82.566
Rashod od kamata 20,186 22.971
Prihodi od kamata {2.986) (1.102)
Promjena zalihe 1.022 2.493
Promjena potraZivanja od poduzetnika unutar grupe 5177 (2.443)
Promjena potraZivanja od kupaca 8.123 3.818
Promjena potraZivanja od zaposlenika i Elanova poduzetnika 8z 91
Promjena potraZivanja od driave i drugih institucija 23.340 (21.347)
Promjena ostala potrafivanja 530 124
Promjena placenih trofkova buduceg razdoblja i obraZunatih prihoda (34) 6.5956
Promjena obveze prema poduzetnicima unutar grupe 3.227 (8.138)
Promjena obveza za depozite i jamstva (1.212) {71}
Promjena obveza za primljene predujmove {237) (29)
Promjena obveza prema dobavljacima (73.816) 65.590
Promjena obveze prema zaposlenicima 1.279 1.486
Promjena obveze za poreze i doprinose (585) 1.205
Promjena ostalih kratkoro&nih cbveza 3.383 24.355
Promjena prihoda buduceg razdoblja i odgodenog placania troskova (128.148) {122.853)
Koristenje rezerviranja {18.356) (14.283)
Placene kamate (20.186) (22.971)
Naplacene kamate 2.986 1.102
Neto novéani tokovi iz poslovnih aktivnosti 46,441 208.551
MovEani tokovi iz investicijskih aktivnosti
Primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematenjalne imovine 4,158 1.500
Primitci od vracenih depozita 27.162 0
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 91 0
Izdatci za dane predujmove za materijalnu imovinu {27.548) (47.945)
lzdaci za dane depozite 0 (117.164)
lzdaci za nabavu materijalne i nematerijalne imovine (156.381) {480.239)
Ulaganja u kapital ovisnih druitava (1.980) 4.419)
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 1] (1.487)
Neto novEani tokovi iz investicijskih aktivnosti (154.498) (649.754)
NovEani tokovi iz financijskih aktivnosti
Primici od kredita banaka 217.697 449217
Izdaci za povrat kredita {82.235) (8.482)
Neto novEani tokevi iz financijskih aktivnosti 135.462 440.735
UKUPNO NETO NOVCANI TIJEK 27.405 (468)
NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI MA POCETKU RAZDOBLJA 25.120 25.588
HOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBL A 52.525 25.120
POVECANJE / (SMANJENJE) NOVCA | NOVEANIH EKVIVALENATA 27.405 (468)
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	2.2.  Osnovni podaci o poduzeću „HŽ Putnički prijevoz“

	2.2.1. Upravljačka struktura poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“�

	2.2.2. Misija i vizija poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“�


	2.3.  Društva u vlasništvu poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“

	2.4.  EU projekti u kojima sudjeluje poduzeće „HŽ Putnički prijevoz“

	2.4.1. Inter – Connect�

	2.4.2. CONNECT2CE�

	2.4.3. RUMOBIL�

	HŽ PP sudjeluje u međunarodnom projektu koji se bavi mobilnošću stanovnika u ruralnim područjima Europe, pogođenim demografskim promjenama.


	2.4.4. Rail4SEE�



	3. STATISTIČKA ANALIZA

	3.1.  Pojam statistike�

	Statistika je posebna znanstvena disciplina koja u svrhu realizacije postavljenih ciljeva istraživanja na organiziran način prikuplja, odabire, grupira, prezentira i vrši analizu informacija ili podataka, te interpretira rezultate provedene analize.

	Statistika se kao znanstvena disciplina može podijeliti na:

	 deskriptivnu statistiku

	 inferencijalnu statistiku.

	Deskriptivna ili opisna statistika temelji se na potpunom obuhvatu statističkog skupa, čiju masu podataka organizirano prikuplja, odabire, grupira, prezentira i interpretira dobivene rezultate analize. Na taj način se, izračunavanjem različitih karakteristika statističkog skupa, sirova statistička građa svodi na lakše razumljivu i jednostavniju formu. Ako se statističke metode i tehnike primjenjuju na čitav statistički skup, dakle ako su istraživanjem obuhvaćeni svi elementi skupa oni tvore statističku populaciju.

	Inferencijalna statistika temelji se na dijelu (uzorku) jedinica izabranih iz cjelovitog statističkog skupa, pomoću kojeg se uz primjenu odgovarajućih statističkih metoda i tehnika donose zaključci o čitavom statističkom skupu. Uvijek je prisutan odgovarajući stupanj rizika kada se koriste rezultati iz uzorka, za kojeg je poželjno da bude izabran na slučajan način i da bude reprezentativan. Inferencijalna statistika pripada skupini induktivnih metoda, kojima se izvode zaključci polazeći od posebnoga prema općem. 

	Predmet proučavanja statistike su određene zakonitosti koje se javljaju u masovnim pojavama. Zadaća statistike je da uoči zakonitosti u masovnim i slučajnim pojavama, te da ih iskaže brojčano.

	Masovne pojave su skupine istovrsnih elemenata, koji imaju jedno ili više zajedničkih svojstava. Takvu skupinu nazivamo statističkom masom ili statističkim skupom. Statistički skup potrebno je definirati pojmovno, prostorno i vremenski.

	Pojmovno odrediti statistički skup podrazumijeva odrediti pojam ili svojstvo svakog elementa promatranog skupa.

	Prostorno odrediti statistički skup znači odrediti prostor na koji se odnosi ili kojemu pripadaju elementi statističkog skupa.

	Vremenski odrediti statistički skup znači odrediti vremenski trenutak ili razdoblje kojim će se obuhvatiti svi elementi koji ulaze u statistički skup.


	3.2.  Izabrane metode statističke analize

	U uvodu rada su postavljene tri hipoteze. Testiranje hipoteze je statistički postupak kojim se određuje je li i koliko pouzdano raspoloživi podaci iz reprezentativnog uzorka podupiru pretpostavljenu pretpostavku.�

	Nulta hipoteza, H0 (eng. Null hypothesis) pretpostavka je o izostanku efekta, tj. da ne postoji razlika među uzorcima u promatranoj populaciji. Ta početna hipoteza je u stvari ona pretpostavka koja se testira, tj. hipoteza da nema razlike (eng. hypothesis of no difference). Postavlja se najčešće u svrhu odbacivanja.

	Alternativna hipoteza, H1 (eng. alternative hypothesis) vrijedi ako nulhipoteza nije istinita. Ona se najčešće direktno odnosi na teorijsku pretpostavku koja se želi istražiti, tj. može reći da alternativna hipoteza ustvari hipoteza istraživača.

	Kada se ne može unaprijed sa sigurnošću odrediti smjer neke razlike, a ona postoji, primjenjuje se dvosmjerni test (eng. two – tailed test). Jednosmjerni test (eng. one – tailed test) primjenjuje se kada je smjer razlike specificiran u alternativnoj hipotezi (H1).

	S obzirom da se zaključivanje provodi na temelju informacija o uzorku, moguće je pogriješiti i donijeti krivi zaključak. Veličina signifikantnosti ili značajnosti testa ( je u literaturi poznata kao Greška tipa I, odnosno kao vjerojatnost da se odbaci nulta hipoteza premda je ona istinita. U praktičnim istraživanjima se najčešće uzima da je ( ( 5%. 

	Greška tipa II (() predstavlja vjerojatnost da se prihvati nulta hipoteza premda ona nije istinita. Ako je nulta hipoteza istinita Greška tipa II postaje 1 ((.  Snaga testa (1 ( () je vjerojatnost da se ne prihvati lažna nulta hipoteza.�



	4. FINANCIJSKA IZVJEŠĆA

	4.1.  Temeljna financijska izvješća

	4.1.1. Bilanca

	Bilanca je sustavni prikaz imovine, kapitala i obveza na određeni datum (najčešće 31.12.). Daje prikaz financijske pozicije tvrtke na određeni datum. Sastoji se od dva dijela: aktiva (imovina poduzeća) i pasiva (obveze i kapital). Osnovno obilježje bilance je bilančna ravnoteža:

	AKTIVA = PASIVA

	IMOVINA = OBVEZE + KAPITAL

	KAPITAL = IMOVINA – OBVEZE

	Tablica 1. Bilanca

	Izvor: izrada autorice

	Imovna je resurs kojim subjekt raspolaže kao rezultat prošlih događaja i iz kojih očekuje priljev budućih ekonomskih koristi u poduzeće. 

	Imovina se prema funkciji i roku trajanja dijeli na:

	 dugotrajnu imovina

	 kratkotrajnu imovina.

	Dugotrajna imovna je imovina koja će se pretvoriti u novac u razdoblju dužem od godine dana odnosno koja se neće utrošiti u jednom poslovnom ciklusu. Dijeli se na:

	 nematerijalnu imovinu

	 materijalnu imovinu

	 financijsku imovinu

	 dugoročna potraživanja.

	Kratkotrajna imovina je imovina koja će se pretvoriti u novac u razdoblju kraćem od godine dana odnosno koja će se utrošiti u jednom poslovnom ciklusu. Dijeli se na:

	 zalihe

	 potraživanja

	 financijsku imovinu

	 novac.

	Izvori imovine odnosno pasiva pokazuju na koji je način imovina poduzeća financirana. Izvori financiranja mogu biti vlastiti i tuđi izvori. Pasiva bilance se sastoji od kapitala (vlastiti izvori) i obveza (tuđi izvori).

	Kapital je vlastiti izvor financiranja. Vlastiti kapital predstavlja trajni kapital – kapital koji su osigurali vlasnici, uvećan za neraspodijeljene (zadržane) dobitke od trenutka osnivanja poduzeća.� Kapital se dijeli na:

	 uplaćeni kapital koji obuhvaća upisni temeljni kapital (dionice po nominalnoj vrijednosti) i kapitalne rezerve (premije na emitirane dionice)

	 zarađeni kapital koji obuhvaća rezerve iz dobiti, revalorizacijske rezerve, zadržanu dobit, te dobit tekuće godine.

	Obveze su tuđi izvori financiranja. Obveza je sadašnji dug poduzeća proizašao iz prošlih događaja, te se za njegovo podmirenje očekuje odljev resursa koji utjelovljuju ekonomske koristi. Prema ročnosti se obveze dijele na:

	 dugoročne obveze

	 kratkoročne obveze.

	Prema MRS – u 1 kriteriji po kojima subjekt razvrstava obveze u kratkoročne obveze su:

	 očekuje da će obvezu podmiriti u redovitom tijeku svog poslovnog ciklusa

	 obvezu drži prvenstveno zbog trgovanja

	 podmirenje obveze dospijeva unutar 12 mjeseci nakon kraja razdoblja

	 nema bezuvjetno pravo odgoditi podmirenje obveze za najmanje 12 mjeseci nakon izvještajnog razdoblja.

	Subjekt je dužan sve drug obveze klasificirati kao dugoročne obveze.  

	Bilančne promjene nastaju utjecajem knjigovodstvenih događaja na bilancu. Postoje četiri vrste bilančnih promjena, a to su.

	 centripetalne

	 centrifugalne

	 koncentrične

	 periferijske.

	Centripetalne promjene nastaju kao posljedica povećanja imovine i obveza. Nastaju promjene u kvantitativnom i kvalitativnom smislu odnosno promjena vrijednosti i strukture bilance. Centrifugalne promjene nastaju kao posljedica smanjenja imovine i obveza. Nastaju promjene u kvantitativnom i kvalitativnom smislu odnosno promjena vrijednosti i strukture bilance.

	Koncentrične promjene nastaju kao posljedica povećanja jedne vrste imovine uz smanjenje druge vrste. Nastaju promjene u strukturi imovine. Periferijske promjene nastaju kao posljedica promjena u strukturi pasive (kvalitativna promjena). Nastaju promjene unutar izvora imovine.


	4.1.2. Račun dobiti i gubitka

	Račun dobiti i gubitka je prikaz prihoda, rashoda i financijskog rezultata u određenom vremenskom razdoblju. Pokazuje profitabilnost poslovanja tvrtke tijekom nekog vremenskog razdoblja.

	Prihodi se prema ZOR – u dijele na:

	 poslovne prihode,

	 prihode od financiranja i

	 izvanredne prihode,

	pri čemu prve dvije vrste prihoda čine prihode iz redovitog poslovanja.

	Rashodi se dijele na:

	 poslovne rashode,

	 financijske rashode i

	 izvanredne rashode,

	pri čemu prve dvije vrste rashoda čine rashode iz redovitog poslovanja.�

	Cilj izrade računa dobiti i gubitka je utvrđivanje uspješnosti poslovanja.

	Tablica 2. Račun dobiti i gubitka

	Izvor: izrada autorice


	4.1.3. Izvještaj o novčanom toku

	Regulativno uređenje izvještaja o novčanom toku značajno varira među zemljama. Postoji određeni broj država u kojima još uvijek nije zakonski regulirano sastavljanje i objavljivanje izvještaja o novčanom toku. Nacionalni računovodstveni standardi utemeljeni su na Međunarodnim standardima financijskog izvještavanja/Međunarodnim računovodstvenim standardima ili su utemeljeni na Američkim računovodstvenim standardima. Anglo – saksonski regulativni okvir je, za razliku od kontinentalnog regulativnog okvira, više orijentiran potrebama ulagača.

	U anglo – saksonskim računovodstvenim sustavima se primjenjuju Standardi financijskog računovodstva koje donosi Odbor za standarde financijskog računovodstva. Standard 95 – Izvještaj o novčanom toku je mjerodavan za sastavljanje i prezentiranje izvještaja o novčanom toku. Standard 95 novčane tokove klasificira na tokove od poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti. Precizno definira investicijske i financijske aktivnosti, te zahtijeva njihovo objavljivanje u bruto iznosima. Dok se novčanim tokovima iz poslovnih aktivnosti smatraju sve aktivnosti koje ne pripadaju u investicijske ili financijske aktivnosti. Standard sugerira primjenu izravne metode prilikom iskazivanja novčanih tokova iz poslovnih aktivnosti, ali također dopušta i korištenje neizravne metode. Neovisno o korištenoj metodi, Standard zahtijeva dodatno objavljivanje preračuna iz neto dobiti u novčani tok od poslovnih aktivnosti.

	U kontinentalnim računovodstvenim sustavima se primjenjuju Međunarodni standardi financijskog izvještavanja koje donosi Odbor za međunarodne računovodstvene standarde. Po uzoru na Standard 95, Odbor za međunarodne računovodstvene standarde je sastavio i objavio Međunarodni računovodstveni standard 7 – Izvještaj o novčanim tokovima koji je mjerodavan za sastavljanje i prezentiranje izvještaja o novčanom toku. Prema MRS – 7 se novčani tokovi od poslovnih aktivnosti prikazuju primjenom izravne ili neizravne metode, a glavne stavke investicijskih i financijskih aktivnost se moraju odvojeno iskazati.

	Prema odluci Odbora za standarde financijskog izvještavanja objavljuju se Hrvatski standardi financijskog izvještavanja, te ih za financijsko izvještavanje primjenjuju mali i srednji poduzetnici. U Hrvatskim standardima financijskog izvještavanja postoje samo kratke upute o sastavljanju izvještaja HSFI 1 – Financijski izvještaji.

	Cilj sastavljanja izvještaja o novčanom toku je pružanje podataka o novčanim priljevima i odljevima, te kako bi se osigurale informacije o uspješnosti poduzeća u upravljanju novčanim sredstvima. 

	Oblik i sadržaj izvještaja o novčanom toku je zakonski propisan, te poduzeća novčane tokove moraju klasificirati po vrstama aktivnosti. Razlikuju se poslovne, investicijske i financijske aktivnosti. Poduzeća mogu birati između izravne i neizravne metode za iskazivanje novčanih tokova od poslovnih aktivnosti, dok se novčani tokovi od investicijskih i financijskih aktivnosti uvijek iskazuju izravnom metodom.

	Poduzeća većinom sastavljaju izvještaje primjenom neizravne metode jer ona zahtijeva manje vremena i novca. Dok s druge strane, korisnici izvještaja preferiraju izvještaj sastavljen primjenom izravne metode zbog detaljnijeg uvida u pojedine poslovne aktivnosti.

	Sličnost izravne i neizravne metode je u tome što polazište u izradi čine određene pozicije iz računa dobiti i gubitka, a rezultat se iskazuje kao neto novčani tok. Dok je glavna razlika između metoda to što izravna metoda iskazuje zasebno novčane priljeve i odljeve, a neizravna metoda nije. Također, izravna metoda daje informacije o prirodi primitaka i izdataka prema strukturi aktivnosti, dok neizravna metoda pokazuje koliko se neto gotovinski tok od poslovnih aktivnosti razlikuje od mjerenja uspješnosti tvrtke kroz kategoriju dobiti prije oporezivanja. Unatoč navedenim razlikama, ne može se smatrati da je jedna metoda bolja od druge.

	Izravna metoda (još se naziva neposredna ili direktna metoda) iskazivanja poslovnih aktivnosti zahtijeva zasebno iskazivanje glavnih stavki bruto novčanih priljeva i odljeva.

	Neto novčani tok od poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti izračunava se kao razlika između svih stavki novčanih primitaka i novčanih izdataka. Neto novčani tok može biti pozitivan ili negativan.

	Izravna metoda ima svoje prednosti i nedostatke. Prednosti su što izravna metoda prikazuje cjelokupni iznos novčanih priljeva i odljeva od poslovnih aktivnosti, te što osigurava informaciju o naplaćenoj prodaji. Dok je glavni nedostatak izravne metode veći troškovi pripreme izvještaja nego kod primjene neizravne metode.

	Tablica 3. Izravna metoda sastavljanja izvještaja o novčanom toku

	Nastavak tablice 3. na sljedećoj stranici.

	Nastavak tablice 3. Izravna metoda sastavljanja izvještaja o novčanom toku	

	Izvor: izrada autorice

	Neizravna metoda (još se naziva indirektna metoda ili metoda izravnanja) se temelji na kategoriji neto dobiti ili gubitka kao aproksimaciji novčanog toka iz poslovnih aktivnosti.

	Neizravna metoda također ima svoje prednosti i nedostatke. Osnovna prednost neizravne metode je što izračun novčanog toka od poslovnih aktivnosti preračunavanjem iz kategorije neto dobiti jasnije ukazuje na povezanost i razlike između ekonomskih aktivnosti poduzeća iskazanih kroz neto dobit sa stvaranjem i apsorpcijom novca. Također, primjena neizravne metode prilikom izrade izvještaja zahtijeva manje troškova nego kod primjene izravne metode. Glavni nedostatak primjene neizravne metode je nemogućnost usporedbe novčanih priljeva i odljeva od poslovnih aktivnosti s prihodima i rashodima iz kojih su nastali.

	Tablica 4. Neizravna metoda sastavljanja izvještaja o novčanom toku

	Nastavak tablice 4. na sljedećoj stranici.

	Nastavak tablice 4. Neizravna metoda sastavljanja izvještaja o novčanom toku

	Izvor: izrada autorice


	4.1.4. Izvještaj o promjenama kapitala�

	4.1.5. Bilješke uz financijska izvješća

	Bilješke uz financijska izvješća predstavljaju detaljniju dopunu i razradu podataka iz bilance, računa dobiti i gubitka i izvješća o novčanom tijeku.�

	Bilješke se izrađuju na temelju sastavljenih izvještaja, te se sastoje od:

	 osnovni podaci o društvu – puni naziv društva, adresa, djelatnost, itd.

	 značajne računovodstvene politike – metode, načela i postupci koji su korišteni prilikom sastavljanja financijskih izvješća

	 pojašnjenja pojedinih pozicija financijskih izvješća.

	Sadrže podatke, detalje i upute za korisnike financijskih izvješća. Budući da temeljna financijska izvješća trebaju biti jasna i pregledna, detaljni podaci i informacije se trebaju prikazati u bilješkama. Sastavljaju u slobodnoj formi, te moraju biti jasne i pregledne.



	4.2.  Analiza financijskih izvješća

	4.2.1. Horizontalna analiza

	4.2.2. Vertikalna analiza


	4.3.  Analiza putem pokazatelja

	4.3.1. Pokazatelji likvidnosti

	4.3.2. Pokazatelji zaduženosti

	4.3.3. Pokazatelji profitabilnosti



	5. STATISTIČKA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJEŠĆA POSLOVANJA „HŽ Putnički prijevoz“ U RAZDOBLJU OD 2013. – 2016. GODINE

	5.1.  Analiza bilance poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“

	5.1.1. Horizontalna analiza bilance

	Horizontalnom analizom prikazat će se tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija financijskih izvješća u razdoblju od 2013. – 2016. godine. Analiza je napravljena uspoređivanjem tekuće s baznom 2013. godinom. Analiza ukazuje kakva je uspješnost i sigurnost poslovanja HŽ PP – a. U sljedećoj tablici je prikazana horizontalna analiza bilance poduzeća HŽ PP od 2014. – 2016. godine.

	Tablica 7. Horizontalna analiza bilance HŽ PP – a od 2014. – 2016. godine

	Grafikon 2. Postotne promjene dugotrajne i kratkotrajne imovine, te ukupne aktive HŽ PP – a u razdoblju od 2014. – 2016. godine

	/

	Grafikon 2. prikazuje promjene dugotrajne i kratkotrajne imovine, te ukupne aktive u promatranom razdoblju. Dugotrajna imovina u cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast, najveći rast je ostvarila u 2016. godini (27% je viša u odnosu na baznu 2013. godinu). Kratkotrajna imovina je najveći rast ostvarila u 2015. godini (32% je viša u odnosu na baznu 2013. godinu), te nakon toga bilježi nagli pad (9% u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupna aktiva također u cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast, najveći rast je ostvarila u 2015. godini koji ostaje jednak i u 2016. godini (25% je viša u odnosu na baznu 2013. godinu).  

	Grafikon 3. Postotne promjene kapitala i rezervi, dugoročnih i kratkoročnih obveza, te ukupne pasive HŽ PP – a u razdoblju od 2014. – 2016. godine

	/

	Grafikon 3. prikazuje promjene kapitala i rezervi, dugoročnih i kratkoročnih obveza, te ukupne pasive u promatranom razdoblju. Kapital i rezerve u 2015. godini bilježe slabi rast iako su još uvijek niže u odnosu na baznu 2013. godinu (85% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu), te već sljedeće godine bilježe nagli pad (468% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu). Dugoročne obveze osciliraju tijekom promatranog razdoblja. Najveći pad bilježe u 2015. godini (60% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu), te sljedeće godine bilježe rast (46% su manje u odnosu na baznu 2013. godinu). Kratkoročne obveze najveći rast su ostvarile u 2015. godini (687% su veće u odnosu na baznu 2013. godinu), te već sljedeće godine bilježe nagli pad (309% su veće u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupna pasiva u cijelom promatranom razdoblju ostvaruje rast, najveći rast je ostvarila u 2015. godini koji ostaje jednak i u 2016. godini (25% je viša u odnosu na baznu 2013. godinu).�

	5.1.2. Vertikalna analiza bilance

	Vertikalna analiza pokazuje kako se struktura aktive i pasive mijenjala tijekom promatranog razdoblja. Analiza se provodi unutar razdoblja od jedne godine, te se pojedine komponente stavljaju u odnos s aktivom odnosno pasivom. U sljedećoj tablici je prikazana vertikalna analiza bilance poduzeća HŽ PP od 2013. – 2016. godine. 

	Tablica 8. Vertikalna analiza bilance HŽ PP – a od 2013. – 2016. godine

	Grafikon 4. Udio dugotrajne i kratkotrajne imovine u aktivi poduzeća HŽ PP – a u razdoblju od 2013. – 2016. godine

	/

	Primjećuje se da dugotrajna imovina dominira u aktivi poduzeća koja najveći udio ima u 2014. godini (93%). Kratkotrajna imovina najveći udio ima u 2013. i 2015. godini (10%). 

	Grafikon 5. Udio kapitala i rezervi, te dugoročnih i kratkoročnih obveza u pasivi poduzeća HŽ PP – a u razdoblju od 2013. – 2016. godine

	/

	Udio kapitala i rezervi u pasivi poduzeća oscilira tijekom promatranog razdoblja, te najveći udio ostvaruju u 2016. godini (35%). Udio dugoročnih obveza raste u 2014. godini i iznosi 37%, te sljedeće godine naglo pada na 13%, dok u 2016. godini raste na 17%. Udio kratkoročnih obveza oscilira tijekom promatranog razdoblja, te najveći udio ostvaruje 2015. godine (83%), dok sljedeće godine bilježi nagli pad na 43%. 



	5.2.  Analiza računa dobiti i gubitka poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“

	5.2.1. Horizontalna analiza računa dobiti i gubitka

	U sljedećoj tablici je prikazana horizontalna analiza računa dobiti i gubitka poduzeća HŽ PP od 2014. – 2016. godine.

	Tablica 10. Horizontalna analiza računa dobiti i gubitka HŽ PP – a od 2014. – 2016. godine

	Grafikon 6. Kretanje apsolutnih promjena ukupnih prihoda i rashoda, te dobiti/gubitka razdoblja poduzeća HŽ PP u razdoblju od 2014. – 2015. godine

	/

	Grafikon 6. prikazuje promjene ukupnih prihoda i rashoda, te dobiti/gubitka razdoblja u promatranom razdoblju. Ukupni prihodi imaju negativan trend, najveći pad su ostvarili u 2016. godini (2% su manji u odnosu na baznu 2013. godinu). Ukupni rashodi imaju pozitivan trend, najveći rast su ostvarili u 2016. godini (31% su manji u odnosu na baznu 2013. godinu). 

	Poduzeće u sve tri promatrane godine ostvaruje dobitak. Najveći dobitak ostvaruje u 2014. godini kada apsolutna promjena iznosi 365 milijuna kuna.   


	5.2.2. Vertikalna analiza računa dobiti i gubitka

	U sljedećoj tablici je prikazana vertikalna analiza računa dobiti i gubitka poduzeća HŽ PP od 2014. – 2016. godine.

	Tablica 11. Vertikalna analiza računa dobiti i gubitka HŽ PP – a od 2013. – 2016. godine

	Grafikon 7. Udio poslovnih i financijskih prihoda u ukupnim prihodima poduzeća HŽ PP – a u razdoblju od 2014. – 2016. godine

	/

	Primjećuje se da poslovni prihodi dominiraju u ukupnim prihodima poduzeća koji najveći udio imaju u 2013. godini (99,60%). Financijski prihodi najveći udio imaju u 2015. godini (1,80%). 

	Grafikon 8. Udio poslovnih i financijskih rashoda u ukupnim rashodima poduzeća HŽ PP – a u razdoblju od 2014. – 2016. godine

	/

	Primjećuje se da poslovni rashodi dominiraju u ukupnim rashodima poduzeća koji najveći udio imaju u 2014. godini (97%). Financijski rashodi najveći udio imaju u 2013. godini (5,38%). 



	5.3.  Analiza putem pokazatelja poduzeća „HŽ Putnički prijevoz“

	5.3.1. Pokazatelji likvidnosti

	U sljedećoj tablici su prikazani pokazatelji likvidnosti poduzeća HŽ PP od 2013. – 2016. godine.

	Tablica 12. Pokazatelji likvidnosti HŽ PP – a od 2013. – 2016. godine

	Koeficijent tekuće likvidnosti spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na sposobnost poduzeća da iz tekuće aktive podmiri tekuće obveze. Kontrolna mjera pokazatelja je 2,00. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 2,00 odnosno od 1,00 što pretpostavlja nesposobnost poduzeća u podmirivanju obveza. Najveći pokazatelj je u 2013. godini i iznosi 0,157, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi 0,090.  

	Koeficijent ubrzane likvidnosti spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na sposobnost poduzeća da iz brze aktive podmiri tekuće obveze. Kontrolna mjera pokazatelja je 1,00. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 1,00 što znači da su kratkoročne obveze veće od kratkotrajne imovine. Najveći pokazatelj je u 2016. godini i iznosi 0,115, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi 0,088.  

	Radno raspoloživi kapital spada u tradicionalne pokazatelje likvidnosti te ukazuje na sposobnost poduzeća da iz tekuće aktive podmiri tekuće obveze i iznenadne novčane izdatke. Kontrolna mjera pokazatelja je 1,00. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 1,00 što znači da poduzeće ne pokriva svoj poslovni ciklus i da mu je likvidnost ugrožena. Najveći pokazatelj je u 2013. godini i iznosi -0,843, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi -0,910. 

	Odnos novčanog toka spada u novčane pokazatelje likvidnosti te ukazuje na sposobnost poduzeća da svojim redovnim poslovanjem podmiri kratkoročne obveze. Kontrolna mjera je 0,4, odnosno 40%. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je manji od 0,4 što ukazuje da poduzeće svojim redovnim poslovanjem ne podmiruje kratkoročne obveze. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 0,081, dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,119. 


	5.3.2. Pokazatelji zaduženosti

	U sljedećoj tablici su prikazani pokazatelji zaduženosti poduzeća HŽ PP od 2013. – 2016. godine.

	Tablica 13. Pokazatelji zaduženosti HŽ PP – a od 2013. – 2016. godine

	Stupanj zaduženosti spada u tradicionalne pokazatelje zaduženosti te ukazuje na sposobnost poduzeća da podmiri dospjele dužničke obveze. Poželjno je da bude 0,5, odnosno 50% ili manji. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je viši od 0,5 što ukazuje da poduzeće svojim redovnim poslovanjem ne podmiruje dospjele dužničke obveze. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 1,354, dok je najmanji u 2014. godini i iznosi 0,957. 

	Koeficijent financijske stabilnosti spada u tradicionalne pokazatelje zaduženosti te pokazuje u kolikoj mjeri je dugotrajna imovina uvećana za zalihe pokrivena iz dugoročnih izvora financiranja. Kontrolna mjera iznosi 1,00. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je niži od 1,00. Najveći pokazatelj je u 2014. godini i iznosi 0,509 (50% dugotrajne imovine i zaliha poduzeće financira iz dugoročnih izvora financiranja), dok je najmanji u 2015. godini i iznosi 0,184 (18% dugotrajne imovine i zaliha poduzeće financira iz dugoročnih izvora financiranja).

	Novčani odnos pokrića duga spada u novčane pokazatelje zaduženosti te ukazuje na sposobnost poduzeća u generiranju pozitivnih novčanih tokova iz poslovnih aktivnosti s izdacima za proširenje kapaciteta i servisiranje duga. Kontrolna mjera iznosi 1,00 ili viša. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je niži od 1,00. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 0,070 (7% svih svojih obveza poduzeće pokriva novčanim tijekom iz poslovnih aktivnosti), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,068 (6% svih svojih obveza poduzeće ne pokriva novčanim tijekom iz poslovnih aktivnosti).

	Pokazatelj financijske snage spada u novčane pokazatelje zaduženosti te pokazuje za koliko godina poduzeće može pokriti sve svoje obveze slobodnim novcem. Kontrolna mjera je 1,00. Na primjeru poduzeća HŽ PP u promatranom razdoblju pokazatelj je niži od 1,00 što ukazuje da poduzeću treba manje od 5 godina da slobodnim novcem podmiri sve svoje obveze. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi -0,204, dok je najmanji u 2013. godini i iznosi     -1,469.


	5.3.3. Pokazatelji profitabilnosti

	U sljedećoj tablici su prikazani pokazatelji profitabilnosti poduzeća HŽ PP od 2013. – 2016. godine.

	Tablica 14. Pokazatelji profitabilnosti HŽ PP – a od 2013. – 2016. godine

	Povrat na imovinu (ROA) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te mjeri sposobnost menadžmenta u učinkovitom korištenju imovine poduzeća za ostvarivanje dobiti. Bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2016. godini i iznosi -0,018, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi -0,027.

	Povrat na korišteni vlastiti kapital (ROE) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te pokazuje koliko je vlastitog kapitala potrebno za ostvarenje neto dobiti. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2016. godini i iznosi           -0,001, dok je najmanji u 2015. godini i iznosi -0,104.

	Profitna marža (ROS) spada u tradicionalne pokazatelje profitabilnosti te pokazuje koliko poduzeće ostvaruje dobiti po jedinici prihoda. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2014. godini koji je jednak i u 2015. godini te iznosi 0,003 (u 2014. i 2015. godini po 1 kuni prihoda poduzeće ostvaruje 0,003 kune neto dobiti), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,414.

	Gotovinski povrat na imovinu (CROA) spada u novčane pokazatelje profitabilnosti i ukazuje na sposobnost imovine u generiranju novčanih tijekova iz poslovnih aktivnosti. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 0,104, dok je najmanji u 2016. godini i iznosi 0,021.

	Gotovinski povrat na vlastiti kapital (CROE) spada u novčane pokazatelje profitabilnosti i pokazuje koliko poduzeće ostvaruje novčanog toka iz poslovnih aktivnosti po jedinici kapitala. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 8,692 (u 2015. godini na 1 kunu kapitala poduzeće ostvaruje 8,692 kune novčanih tijekova iz poslovnih aktivnosti), dok je najmanji u 2014. godini i iznosi -1,159.

	Gotovinska profitna marža (CROS) spada u novčane pokazatelje profitabilnosti i pokazuje koliko novčanog tijeka iz poslovnih aktivnosti ostvaruje poduzeće po jedinici prihoda od prodaje. Nema kontrolnu mjeru, ali bolje je da je pokazatelj što veći. Najveći pokazatelj je u 2015. godini i iznosi 0,691 (u 2015. godini poduzeće ostvaruje 0,691 kunu novčanih tijekova iz poslovnih aktivnosti po 1 kuni prihoda od prodaje), dok je najmanji u 2013. godini i iznosi -0,399.




	6. ZAKLJUČAK

	Kako bi se došlo do zaključaka o poslovanju poduzeća korištene su različite financijske analize. Horizontalna analiza je napravljena na temelju bilance i računa dobiti i gubitka, te utvrđuje kako su se pojedini novčani tokovi kretali kroz promatrana razdoblja i postoje li značajna odstupanja. Također na temelju bilance i računa dobiti i gubitka napravljena je vertikalna analiza koja daje informacije o glavnim izvorima novca i novčanih ekvivalenata. Osim navedenih analiza vrednovanju financijskog stanja i poslovanja poduzeća pridonijeli su pokazatelji likvidnosti, zaduženosti i profitabilnosti.

	Sve postavljene hipoteze su ispitane analizom financijskih izvještaja.
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