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1. UvOD

1.1. Definiranje predmeta i problema istrazivanja

Analiza poslovanja se obavlja s namjerom da se poblize spoznaju karakteristike poslovanja poje-
dinog poduzeéa.! Provedbu bilo kojeg oblika analize potrebno je usmjeriti specifi¢noj namjeni ili
cilju analize, odnosno njezinim korisnicima. Kada je rije¢ o poduzecu, objekt analize je njegovo
poslovanje. Analizom se utvrduje sadasnje stanje poduzeca, iznose se realni 1 objektivni podaci o
njegovoj likvidnosti, financijskoj stabilnosti, zaduZenosti, u¢inkovitosti poslovanja i rentabilnosti

te se definiranju uzroci financijskih problema u poduzeéu.

Cilj poslovne analize je pruziti informacije o poslovnoj situaciji, 0 menadzmentu poduzeca, nje-
govim planovima i strategijama te o poslovnoj okolini kako bi se na temelju tako prikupljenih
informacija mogle donijeti poslovne odluke. Informacije dobivene analizom poslovanja korisne
su za razliite interesne skupine kao Sto su dionicari, investitori, kreditori, dobavljaci, gradani,

donatori te najSira javnost.

Analiza financijskih izvje$¢a najvazniji je dio cjelokupne analize poslovanja poduzeca. Ova ana-
liza daje odgovor na pitanje kako je poduzece poslovalo u prethodnom razdoblju i kako poboljsa-
ti rezultat u narednom razdoblju. Preduvjet je racionalnog upravljanja poslovanjem i razvojem

poduzeca.

Predmet ovog istrazivanja je analiza poslovanja gradevinskog poduzeéa ,,X”? koristenjem finan-
cijskih pokazatelja. Gradevinarstvo je izuzetno znacajna gospodarska djelatnost. Ta djelatnost
ima obiljeZja proizvodnog i usluznog sektora i kao takva ima utjecaj na dinamiku gospodarskog
rasta: izravno 1 neizravno, zaposljava veliki broj stanovniStva ukljucujuéi €esto i radnu snagu iz

drugih zemalja, potiCe razvoj tehnologija, novih materijala i inovativnosti, anticipira (preko sta-

1§odan S. (2018.) Financijska analiza poslovanja, nastavni materijal, Sveu¢iliste u Splitu Eonomski fakultet, str. 2
2 Za potrebe ovoga rada, a na zamolbu vlasnika poduzeca, stvarno poduzece koje je predmet analize je imenovano
poduzecem ,,X“.
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nogradnje) kretanja na trzistima kapitala.® Stanje u gradevinarstvu svojevrstan je barometar inve-
sticijske 1 ukupne gospodarske aktivnosti. Gradevinskom aktivno$¢u se podize razina imovine,

odnosno infrastrukture zemlje, §to otvara moguénost dugoroénog rasta.*

Poznato je da je situacija u hrvatskome gradevinarstvu osobito teska i to zbog pada ukupne gos-
podarske aktivnosti te ¢injenice da je sektor gradevinarstva bio jedan od najvise pogodenih sek-
tora u vrijeme gospodarske krize, i prema vrijednosnim, i prema fizickim pokazateljima s najdu-

Zim trajanjem recesije.

Problem ovog istrazivanja predstavlja specifi¢nost i kompleksnost analize poslovanja primjenom
financijskih pokazatelja, pomoc¢u kojih se odreduje uspjesnost poslovanja, te utvrdivanje snage i
slabosti poduzeéa. Za potrebe ovog zavrsnog rada koristit ¢e se pokazatelji likvidnosti, zaduze-
nosti, profitabilnosti, aktivnosti i ekonomi¢nosti kako bi se ocijenilo poslovanje promatranog
poduzeca i procijenila njegova poslovna sposobnost te kako bi se na temelju dobivenih vrijedno-

sti izvrsila usporedba s ostalim poduzecima iz iste vrste djelatnosti.

1.2. Ciljrada

Cilj rada je pomocu financijskih pokazatelja ocijeniti i analizirati poslovanje i financijski polozaj
gradevinskog poduzeca ,,X” te donijeti zakljucak o sigurnosti i uspjesnosti njegovog poslovanja.
Nakon izvrSene analize poslovanja predmetnog poduzeca, dobiveni pokazatelji usporedit ¢e se s
financijskim pokazateljima konkurentskog gradevinskog poduze¢a ,,Y® i trZisnim pokazatelji-
ma (BON — 1) u usporedbi s poduzetnicima iz iste vrste djelatnosti kako bi se utvrdio poloZzaj

promatranog poduzeca u odnosu na druge poduzetnike.

Cilj rada je takoder prikazati trenutno stanje gradevinskog sektora u Republici Hrvatskoj 1 uspo-

redba sa stanjem gradevinarstva u zemljama Europske unije.

3 Hrvatska gospodarska komora (2016), Gradevinski sektor EU i Hrvatske - od recesije do oporavka, Intergrafika
TTZ, Zagreb, str. 2

* Ibidem

5 Za potrebe ovoga rada, a na zamolbu vlasnika poduzeca, stvarno poduzeée koje je predmet analize je imenovano
poduzecem ,,Y”.
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1.3. Metode rada

Metode koje ¢e se koristiti za izradu ovog zavr$nog rada su sljedeée:®

e Metoda analize — metoda kojom se slozeni pojmovi, sudovi i zakljucci rasélanjuju na

jednostavnije dijelove i elemente.
e Metoda sinteze — metoda kojom se jednostavniji dijelovi spajaju u sloZenije tvorevine.

e Metoda deskripcije — postupak jednostavnog opisivanja ¢injenica, procesa i predmeta,

njihove karakteristike i ponaSanje.
e Metoda kompilacije — postupak preuzimanja tudih rezultata.

e Metoda Kklasifikacije — postupak razvrstavanja predmeta i pojava po slicnostima i

medusobnim vezama.

Prilikom prezentacije empirijskog dijela istrazivanja koristit ¢e se tablice i formule, dok ¢e odre-

dene usporedbe biti prikazane grafikonima.
Za potrebe izra¢una financijskih pokazatelja koristit ¢e se podaci iz financijskih izvjesStaja grade-
vinskog poduzeca ,,X” te sve potrebne informacije prikupljene su iz struéne literature i dostup-
nih online izvora.

1.4. Struktura (sadrzaj) rada

Zavrsni rad je podijeljen u pet dijelova.

Prvi dio predstavlja uvodno poglavlje koje definira problem i predmet rada, ciljeve istrazivanja te

metode koje ¢e se koristiti u istrazivanju.

Drugi dio rada je teorijski dio i pojasnjava svrhu i vaznost financijskog izvjestavanja te definira i

opisuje temeljne financijske izvjestaje.

6 Zelenika, R., ( 2000 ): Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i stru¢nog dijela, Ekonomski fakultet
Sveucilista u Rijeci, Rijeka, str. 323-335
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U tre¢em dijelu rada teorijski se prikazuju metode analize financijski izvjestaja te se poblize ob-
jasnjava metoda analize putem financijskih pokazatelja, a koja je zastupljena u analizi promatra-

nog poduzeca.

Cetvrti dio je empirijski dio rada u kojem je prikazano i analizirano poslovanje gradevinskog

poduzeca ,,X”. Analiza je provedena pomocu financijskih pokazatelja.

U petom dijelu rada iznijet ¢e se zakljucak o poslovanju predmetnog poduzeca na temelju cjelo-

kupne analize.



2. SVRHA I VAZNOST FINANCIJSKOG IZVJESTAVANJA I TEMELJNI
FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Financijska analiza poslovanja predstavlja integralni dio poslovne analize. Cilj financijske anali-
ze je pronalaZenje adekvatnih metoda i mjera za donosenje poslovnih odluka te informiranje za-
interesiranih korisnika o financijskom polozaju poduzeéa kao i njegovoj uspjesnosti. Ona se te-
melji na financijskim informacijama. Financijske informacije predstavljaju rezultat poslovanja
tvrtke izrazen u noveu.” Takve informacije o poslovanju mogu se prikupiti iz razli¢itih izvora, a

jedan od najznacajnijih izvora financijskih informacija pruzaju temeljni financijski izvjestaji.

Financijski izvjestaji predstavljaju zavr$nu fazu ra¢unovodstvenog procesuiranja podataka i po-
javljuju se kao nosioci ra¢unovodstvenih informacija. Oni su poslovni dokumenti pomoc¢u kojih
poduzecée daje informacije o rezultatima poduzetih poslovnih transakcija osobama i organizaci-
jama izvan poduzeca (eksterni korisnici), te korisnicima unutar poduzeca (interni korisnici). U
interne korisnike spadaju menadzment i zaposlenici dok u eksterne spadaju svi ostali, kao $to su
vlada, kupci, konkurenti, potencijalni investitori, kreditori, porezne vlasti, gospodarske komore,

brokeri 1 sli¢no.

Svrha analize financijskih izvjeStaja je procjena trenda, veliCine, dinamike i rizi¢nosti buducih
gotovinskih tijekova poduzeca. Radi stjecanja cjelovite 1 objektivne slike o poduzecu, potrebno

je dobivene rezultate procijeniti uz pravilan izbor pokazatelja. °

Iz svega navedenoga moze se zakljuciti da je glavni cilj financijskog izvjeStavanja informiranje
zainteresiranih eksternih korisnika tako 1 glavnog vlasnika/menadzera poduzeca o financijskom
polozaju i uspjesSnosti poslovanja kao i pruzanje informacija o moguc¢im nedostacima u prethod-
nim razdobljima. Dobro razumijevanje podataka iz financijskih izvjestaja menadzeru omogucuje
da prepozna dobre osobine poduzeca kako bi se iskoristile prednosti u budu¢im razdobljima, ali

jednako tako da se na vrijeme uoc¢e glavne slabosti radi poduzimanja korektivnih akcija. Za dio-

"Vidugié, LJ. ( 2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 374.
8 Zager K., Mami¢ Sacer I, Sever S, Zager L., (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 52.
% Ibidem, str. 386.
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nicare je posebno zanimljivo kretanje cijena dionica i dividendi, dok su za investitore vazne in-
formacije koliko je poduzece sigurno za ulaganje te informacije na temelju kojih ¢e mo¢i predvi-

djeti poslovanje poduzeéa u buduc¢im razdobljima.

Informacije iz financijskih izvjestaja takoder mogu koristiti i svi oni koji nemaju izravan finan-
cijski utjecaj na poduzece, ali iskazuju svoj interes za poslovanje kao §to su istrazivacke 1 statis-

ticke agencije, financijski savjetnici, analiticari i sli¢no.

2.1. Regulativni okvir za financijsko izvjeStavanje u Republici Hrvatskoj

Regulativni okvir financijskog izvjeStavanja ¢ine raCunovodstvena regulativa i raCunovodstvena
legislativa. Ra¢unovodstvena regulativa definira se pomocu dva pristupa:

e Zakonima (npr. Zakon o raCunovodstvu) koje donosi vlada Republike Hrvatske te,

e Propisima sli¢nim zakonima (nacionalni ili medunarodni raunovodstveni standardi) koje

donosi racunovodstvena profesija.

Racunovodstvena regulativa oznacava pravila, propise, uredbe, nacela i standarde za vodenje
poslovnih knjiga, sastavljanje financijskih izvjestaja, vrednovanje ili uopce propisivanje racuno-
vodstva, dok racunovodstvena legislativa ima uZe znacenje od regulative 1 obuhva¢a samo za-
konske propise koje donosi zakonodavna skupstina.’? Financijsko izvjestavanje u Republici Hr-
vatskoj uredeno je na temelju Zakona o ra¢unovodstvul! i Zakona o izmjenama i dopunama Za-
kona o ra¢unovodstvu®?,
Zakon o ra¢unovodstvu®® propisuje upotrebu sljede¢ih standarda financijskog izvjestavanja:

e Hrvatske standarde financijskog izvjeStavanja (HSFI) koje donosi Odbor za standarde

financijskog izvjestavanja te
e Medunarodne standarde financijskog izvjeStavanja (MSFI) koji obuhvacaju Medunarodne

ra¢unovodstvene standarde (MRS)

10 Sodan S. (2018.) Financijska analiza poslovanja, nastavni materijal, Sveu¢iliste u Splitu Ekonomski fakultet,
str. 2.
11 Zakon o racunovodstvu (ZOR) ,,Narodne novine = broj 78/15, 134/15, 120/16.
12 Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o raéunovodstvu (ZOR) , Narodne novine ~ broj 116/18.
13 Zakon o racunovodstvu (ZOR) ,,Narodne novine~ broj 78/15, ¢l. 16 .
9



Prema klasifikaciji poduzetnika temeljem Zakona o radunovodstvu'* veliki poduzetnici i subjekti
od javnog interesa duzni su sastavljati i prezentirati godi$nje financijske izvjestaje prema MSFI,
dok mikro, mali i srednji poduzetnici su duzni primjenjivati HSFL

Slijedeca tablica prikazuje klasifikaciju poduzetnika na temelju pokazatelja.

Tablica 1 : Klasifikacija poduzetnika prema Zakonu o racunovodstvu

Klasifikacija poduzetnika Pokazatelji

Ukupna aktiva 2.600.000,00 kn
Prihod 5.200.000,00 kn

Mikro poduzetnici Broj radnika 10
Ukupna aktiva 30.000.000,00 kn
Prihod 60.000.000,00 kn

Mali poduzetnici Broj radnika 50
Ukupna aktiva 150.000.000,00 kn
Prihod 300.000.000,00 kn
Broj radnika

Srednji poduzetnici 250
Ukupna aktiva >150.000.000,00 kn
Prihod >300.000.000,00 kn

Veliki poduzetnici

Izvor: Prikaz autorice na temelju: Zakona o raGunovodstvu, Narodne novine~, br. 78/15., ¢1 5.

Mikro i1 mali poduzetnici duZni su sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka te biljeske uz finan-
cijske izvjestaje. Srednji poduzetnici su obvezni sastavljati bilancu, ra¢un dobiti 1 gubitka, biljes-
ke uz financijske izvjestaje, izvjestaj o nov€anim tijekovima 1 izvjestaj o promjenama kapitala.
Veliki su poduzetnici duzni, osim bilance, ra¢una dobiti 1 gubitka, biljeski uz financijske izvjes-

.....

0 sveobuhvatnoj dobiti.

14 Zakon o racunovodstvu (ZOR) ,,Narodne novine~ broj 78/15,134/15, 120/16 i 116/18.
10



Prema Zakonu, mali poduzetnici nisu obvezni sastavljati izvje$¢e o novcanom toku, a sastavljaju
1 skrac¢ena financijska izvjes¢a, dok su veliki poduzetnici duzni sastavljati i godiSnje izvjesce: u
njemu trebaju biti iznijeti podaci o vaznim poslovnim dogadajima u poslovnoj godini, vjerodos-
tojnom i vjerojatnom buduéem razvoju poslovanja, aktivnostima istrazivanja i razvoja, te infor-

macije o stjecanju vlastitih dionica.®

2.2. Temeljni financijski izvjestaji

Temeljne financijske izvjestaje prema Zakonu o raunovodstvu'® ¢ine:
e Bilanca (Izvjestaj o financijskom polozaju)
e Racun dobiti i gubitka
e Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti
e Izvjestaj o nov€anim tokovima
e Izvjestaj o promjenama kapitala

e Biljeske uz financijske izvjestaje.
U nastavku rada, kratko ¢e se objasniti svaki od navedenih (obveznih) financijskih izvjestaja.
2.2.1. Bilanca (lzvjestaj o financijskom poloZaju)
Bilanca je temeljni financijski izvjeStaj koji prikazuje financijski poloZaj poduzeca i koji sluzi
kao podloga za ocjenu sigurnosti poslovanjal’ Uz ra¢un dobiti i gubitka te izvjestaj o novéanom
toku ona je najkorisniji oblik financijskih izvjestaja.
Bilanca predstavlja sustavni pregled imovine, kapitala i obveza poduzetnika na odredeni datum,

najcesce na kraju fiskalne godine. Sastoji se od dva dijela: aktive i pasive. Najvaznija karakteris-

tika bilance je ta Sto aktiva uvijek mora biti jednaka pasivi $to znaci da je imovina uvijek u rav-

1% Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadZment, VIIIL. izdanje, RRIiF Plus, Zagreb, str.376.
16 Zakon o ra¢unovodstvu (ZOR) ,,Narodne novine~ broj 78/15, ¢l. 9.
17 Zager K., Mami¢ Sacer L., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 53.
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noteZzi s kapitalom i obvezama poduzeca. Iz toga proizlazi da su osnovni elementi bilance: imo-
vina, obveze i kapital.
Prema Hrvatskim standardima financijskog izvjeStavanja, postoji vise razli¢itih metoda mjerenja

imovine i obveza kao primjerice: trosak nabave (trosak kupnje), tekuéi trosak, ostvariva (utrziva)

vrijednost, sadasnja vrijednost i fer vrijednos

t.18

Prikaz skracene bilance moze se vidjeti u tablici 2.

Tablica 2. Prikaz skraéene bilance

AKTIVA

PASIVA

>

Potrazivanja za upisani a neuplaceni

7\—
&

o
=
=

Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina
Materijalna imovina
Financijska imovina
Potrazivanja

Kratkotrajna imovina

Zalihe

Potrazivanja

Financijska imovina

Novac u banci i blagajni

. Placeni troskovi buduceg razdoblja |
nedospjela naplata Prihoda

E. Gubitak iznad visine kapitala
F. Ukupna aktiva

G. Izvanbilan¢ni zapisi

OrwndErOodDERDT

Kapital | reserve

Upisani kapital

Premija za emitirane dionice
Revalorizacijska rezerva

Rezerve

Zadrzani dobitak ili preneseni gubitak
Dobitak ili gubitak tekuce godine
Dugoroc¢na rezerviranja

Dugoroc¢ne obveze

Kratkoro¢ne obveze

: Odgodeno placanje troskova i prihod
buducega razdoblja

F. Ukupna pasiva

G. Izvanbilan¢ni zapisi

MOOWO A WNE D>

Izvor: izrada autorice prema Viduci¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str.

377.

Imovina ¢ini ekonomske resurse od kojih poduze¢e moze ostvariti odredene ekonomske koristi

koja se sistematizira u dvije osnovne grupe, a one su*®:

1. kratkotrajna imovina (tekuca ili obrtna imovina)

2. dugotrajna imovina (stalna ili fiksna imovina)

Prema vlasniStvu, izvori imovine se dijele na :

18 Narodne novine (2015): Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja, Narodne novine d.d., Zagreb, broj 86.
19 Zager K., Mami¢ Sacer 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 55.
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1. vlastite izvore (kapital ili glavnica)

2. tude izvore (obveze).

2.2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti 1 gubitka je financijski izvjestaj koji pokazuje uspjeSnost poslovanja poduzeca u
odredenom vremenskom razdoblju. Sadrzi prikaz svih prihoda, rashoda, financijskog rezultata i

pokazuje profitabilnost poslovanja poduzeéa u odredenom obra¢unskom razdoblju.

Prihodi predstavljaju povecanje ekonomske koristi u odredenom obra¢unskom razdoblju u obliku
poveéavanja sredstva $to ima za posljedicu povec¢avanje glavnice. Prihodi?® se dijele na redovne
(nastaju redovito u poslovanju), prihode od financiranja i izvanredne (javljaju se samo povreme-
no). Redovni prihodi ostvaruju se od prodaje proizvoda i usluga na trziStu. U redovne prihode
takoder spadaju 1 financijski prihodi. U financijske prihode spadaju: prihodi od kamata, pozitivne

tecajne razlike i drugo.

Izvanredni prihodi su prihodi koji se ne pojavljuju redovito, pa se s toga ne mogu planirati ni
predvidjeti. Najces¢i izvanredni prihodi javljaju se prilikom prodaje dugotrajne imovine, prodaje

sirovina, inventurnih viskova i sli¢no.

Rashodi su smanjenje gospodarskih koristi tijekom obra¢unskog razdoblja u obliku odljeva imo-
vine ili kad se sredstva iscrpe pa to onda ima za posljedicu smanjenje glavnice. Rashodi?! se dije-

le na poslovne, financijske rashode te izvanredne rashode.

Poslovni rashodi predstavljaju troSak prodanih proizvoda, nabavna vrijednost prodane robe te
ostali troskovi (rashodi) razdoblja. U financijske rashode spadaju rashodi od kamata, negativne
teCajne razlike, gubici od financijske imovine. U izvanredne rashode ubrajaju se rashodi koji se
ne pojavljuju redovito, pa se s toga ne mogu planirati ni predvidjeti kao npr. razni oblici otudenja

imovine, kazne, Stete, korekcije rashoda iz proteklih godina i drugo.

20 7ager K., Mamié Sacer 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 71.
21 7ager K., Mamié Sacer 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 70.-
72.
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Tablica 3: Shematski prikaz Racuna dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka za razdoblje
1.1.20xx. — 31.12.20xX.

I. PRIHOD OD PRODAJE

I1. RASHOD PRODAJE
promjena vrijednosti zaliha
troskovi poslovanja
troSak sirovina

trosak placa
troskovi amortizacije
ostali troskovi

a
b
1.
2. trosak usluga
3
4
5.
I1l. FINANCIJSKI PRIHODI

IV. FINANCIISKI RASHODI

V. UKUPNI REDOVNI PRIHODI ( I+111)
VI. UKUPNI REDOVNI RASHODI (11 +1V)

VII. DOBIT 1Z REDOVITOD POSLOVANJA

VIII. IZVANREDNI PRIHODI

IX. IZVANREDNI RASHODI

X. DOBIT 1Z 1IZVANREDNE AKTIVNOSTI

XI1. BRUTO DOBIT
XIIl. POREZ NA DOBIT

XII. NETO DOBIT

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mamié¢ Sacer 1., Sever S, Zager L., (2008.), str. 78.

2.2.3. IzvjesStaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti prikazuje sve komponente dobiti ili gubitka kao i kom-

ponente ostale sveobuhvatne dobiti??.

22 Bakran D., Gulin D., Mil¢i¢ I., (2014): Podsjetnik za sastavljanje financijskih izvjestaja za 2014. godinu, RRiF
12/2014 , Zagreb
14



Pojam sveobuhvatne dobiti dijelimo na dobit ili gubitak kao rezultat aktivnosti menadZmenta
(raspodjeljiva dobit) i na ostalu sveobuhvatnu dobit kao rezultat ekonomskih uvjeta poslovanja

(neraspodjeljiva dobit).

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti se moze sastavljati na dva nac¢ina:*
e uizvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti kao jedinom izvjestaju
e u dvama izvjeStajima: izvjeStaju koji prikazuje sastavne dijelove dobiti ili gubitka,
odnosno zaseban racun dobiti ili gubitka, i u drugom izvjestaju koji zapoc€inje s dobiti ili
gubitkom i prikazuje sastavne dijelove ostale sveobuhvatne dobiti (izvjeStaj o

sveobuhvatnoj dobiti).

2.2.4. IzvjeSée o novéanom toku

Izvjes¢e o nov€anom toku daje informacije o izvorima i upotrebi gotovine tijekom izvjestajnog
razdoblja, a takoder predstavlja bazu za planiranje buduéih gotovinskih tijekova i potreba za fi-
nanciranjem.?*
Kako bi se doslo do informacija u kojoj je mjeri poduzece sposobno stvarati novac iz redovne
aktivnosti i je li to dovoljno da poduzecée normalno posluje, primici i izdaci novca razvrstavaju se
u tri vrste aktivnosti %:

e poslovne

e investicijske

e financijske.

Poslovne aktivnosti vezane su za tekuce poslovanje poduzeca i racune bilance koji se odnose na
kratkotrajnu imovinu i kratkotrajne obveze te amortizaciju. Svrha ovih aktivnosti je ostvarenje

neto dobiti.

23 Narodne novine (2009): Medunarodni ra¢unovodstveni standardi, MRS 1, Prezentiranje financijskih izvjestaja,
Narodne novine d.d., broj 136.

2 Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 381.

25 Zager K., Mami¢ Sacer L., Sever S, Zager L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 82.
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Investicijske aktivnosti rezultat su investiranja i dezinvestiranja u realnu imovinu te dugoro¢nog
investiranja i dezinvestiranja u financijsku imovinu. Financijske aktivnosti rezultat su prikuplja-

nja novca za tekuée poslovanje i investiranje poduzeéa.?®

Novéani tokovi od poslovnih aktivnosti mogu se prikazati pomo¢u dvije metode :2’
e direktne metode, ona predstavlja prikaz glavnih grupa bruto novéanih primitaka i
izdataka, i

e indirektne metode, za ¢iju su izradu izvjestaja potrebni podaci iz bilance te ra¢una dobiti i

gubitka.

Tablica 4. prikazuje izvjeStaj o novéanom toku izraden pomocu direktne metode

Izvjestaj o novéanom toku

Zarazdoblje od 01.01.20xx. — 31.12.20xXx.

A. POSLOVNE AKTIVNOSTI

1. primici iz poslovnih aktivnosti

2. izdaci iz poslovnih aktivnosti

3. neto novéani tok iz poslovnih aktivnosti

B. FINANCIJSKE AKTIVNOSTI

1. primici iz financijskih aktivnosti

2. izdaci iz financijskih aktivnosti

3. neto gotovinski tok iz financijske aktivnosti

C. INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI

1. primici iz investicijskih aktivnosti

2. izdaci iz investicijskih aktivnosti

3. neto gotovinski tok iz investicijskih aktivnosti

D. UKUPNO NETO POVECANJE (SMANJENJE) NOVCA (A+B+C)
E. NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLIJA
F. NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLIJA

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mamié¢ Sader 1., Sever S, Zager L., (2008.), str. 86

% Vidugi¢, L. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 381.
27 |bidem

16



2.2.5. IzvjeStaj o promjenama kapitala

Glavna svrha izvjestaja o promjeni kapitala (glavnice) je prikazati promjene kapitala koje su nas-
tale izmedu dva obracunska razdoblja. Na taj nain se daje podloga za procjenu kvalitete dijela
bilanéne strukture. U ovom se izvjestaju moraju iskazati sljedeée pozicije :2

e dobit ili gubitak razdoblja

e sve stavke prihoda i rashoda

e ucinak promjene racunovodstvenih politika i isprave temeljnih pogresaka

e dodatna ulaganja vlasnika i visine izglasanih dividendi

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

razdoblja

e promjene svake druge pozicije kapitala.

Najznacajnije promjene kapitala proizlaze iz zadrzane dobiti. Iznos zadrzane dobiti povecava se
sa stvaranjem dobiti, a smanjuje se za iznos ostvarenog gubitka te za iznos dividendi. Ponekad se
prikazuje u skracenoj formi, a sve ostale informacije o promjenama kapitala se prikazuje u bilje-

$kama uz financijske izvjestaje.?®

2.2.6. BiljeSke uz financijske izvjeStaje

Biljeske uz financijske izvjestaje ¢ine sastavni dio financijskih izvjestaja. Njihov sadrzaj, oblik 1

opseg nije pobliZe opisan te ga poduzetnici sastavljaju sukladno svojim potrebama.

Ovaj izvjestaj sadrzi dodatne 1 dopunske informacije koje nisu sadrZzane u bilanci, rac¢unu dobiti 1
gubitka, izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaju o promjenama kapitala 1 izvjeStaju o novca-

nom toku te zbog toga biljeSke predstavljaju kljucni izvjestaj za korisnike.

28 Narodne novine (2009.): Medunarodni radunovodstveni standardi, MRS 1, Prezentiranje financijskih izvjestaja,
Narodne novine d.d., broj 136.
2 Zager K., Mami¢ Sader L., Sever S, Zager L. (2008.): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str. 89.
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3. METODE | TEHNIKE ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Analiza financijskih izvjestaja moze se provoditi koriste¢i se ¢itavim nizom razli€itih postupaka,
koji su temeljeni na ras¢lanjivanju i usporedivanju.
Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjestaja prikazana je na

slici 1.

Slika 1. Klasifikaciju temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjeStaja

RE
—
—

1. Altmanov Z-score model
2. Kralicekov DF pokazatelj
3. Ohlsonovi modeli

4. Zovgrenin model

5. Theodossioujev model

Du Pontov sustavi
pokazatelja

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mami¢ Saer 1., Sever S, Zager L., (2008.), str. 224., 264. i 269.
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3.1. Horizontalna analiza

Kao podloga za provedbu horizontalne analize koriste se komparativni financijski izvjestaji koji
se razmatraju u kontekstu usporedivanja. Horizontalnom analizom nastoji se uociti tendencija i
dinamika promjena pojedinih pozicija temeljnih financijskih izvjestaja.*® Na temelju tih promje-
na prosuduje se kakva je uspjeSnost i sigurnost poslovanja poduzeca. Klju¢na varijabla ove ana-
lize je vrijeme, a postoje apsolutne i relativne promjene pozicije u financijskim izvjestajima.

e Apsolutna promjena pozicije = tekuc¢a godina — prethodna godina

e Relativna promjena pozicije (% promjena) = (tekuca godina/prethodna godina -1) x 100

e Kod analize poslovanja za dulje razdoblje uobicajeno se koriste bazni indeksi (tekuca

godina/bazna godina x 100). Bazna godina se uobi¢ajeno izjednacava sa 100.%

Prilikom horizontalne analize korisno je kombinirati i apsolutne i relativne promjene pozicije te
analizirati viSe razdoblja kako bi poduzece moglo do¢i do relevantnih podataka. Na taj nacin
menadzment moze donositi poslovne odluke koje su temeljene na analizi. U suprotnome, mena-

dZment bi odluke donosio na temelju nepotpunih informacija.

3.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza daje uvid u strukturu financijskih izvjestaja. Strukturni financijski izvjestaji su
korisni kod usporedivanja s drugim poduze¢ima te kod usporedivanja podataka jednog drustva sa

stanjima u gospodarstvu.

Pod vertikalnom analizom podrazumijeva se najéesée usporedivanje financijskih podataka (pozi-
cija financijskih izvjestaja ) u jednoj godini.®? Za to je potrebne prikupiti podatke koji daju uvid u

strukturu bilance i raCuna dobiti i gubitka.

%0 Ibid

3 Sodan S. (2018.): Financijska analiza poslovanja, nastavni materijal, Sveuéiliste u Splitu Ekonomski fakultet, str.
1.

32 7ager K., Mamié Sacer L., Sever S, Zager L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 230.
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Vertikalna analiza bilance je odredivanje postotnog ucesc¢a pojedinih elemenata odnosno stavki

aktive i pasive u ukupnoj vrijednosti aktive (pasive).*®

Vrijednost pojedine stavke aktive/pasive
% udio = x 100 1)

Ukupna vrijednost aktive/pasive

Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka koristi se za odredivanje koliki je postotni udio pojedi-
nog elementa (stavke) raduna dobiti i gubitka u vrijednosti neto prodaje poduzeéa.’* Kao kons-

tanta uzima se vrijednost neto prodaje, koja predstavlja ukupni prihod.

Stavka RDG
% udio = x 100 (2)
Prihodi

Ta temelju svega navedenoga, moze se zakljuciti da je ponekad u analiticke svrhe poZeljna izra-
da kombinacije strukturnih i komparativnih financijskih izvjestaja i to u slu¢ajevima kada postoji

inflacija u gospodarstvu.

3.3. Financijski pokazatelji

Analiza putem financijskih pokazatelja predstavlja jednu od najceS¢e koriStenih analiza. Ovu
analizu moguce je vrsiti preko raznih pokazatelja koji se svrstavaju u skupine. Pokazatelji su
racionalni brojevi §to znac¢i da oni jednu ekonomsku veli¢inu stavljaju u odnos s drugom eko-
nomskom promatranom veli¢inom. Svrha analize putem financijskih pokazatelja je stvaranje
informacijske podloge potrebne za donosenje odredenih odluka, a ovisno o odluci odabrati ¢e se

1 odredeni pokazatel;.

3 Sodan S. (2018.): Financijska analiza poslovanja, nastavni materijal, Sveugiliste u Splitu Ekonomski fakultet, str.
2.
34 Ibidem
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Klasifikacija financijskih pokazatelja:*®
e Pokazatelji likvidnosti
e Pokazatelji menadzmenta imovine (efikasnosti, aktivnosti)
e Pokazatelji menadzmenta duga (zaduZenosti)
e Pokazatelji ekonomicnosti
e Pokazatelji profitabilnosti (rentabilnosti)

e Pokazatelji investiranja

Dobro upravljanje poduzeéem podrazumijeva da su u poslovanju zadovoljena dva Kriterija:3®
e  Kriterij sigurnosti i

e  kriterij uspjesnosti.

Postoji povezanost izmedu financijskih pokazatelja i temeljnih kriterija dobrog poslovanja tako
da:
e pokazatelji likvidnosti i pokazatelji zaduzenosti se smatraju pokazateljima sigurnosti
poslovanja tj. pokazateljima koji opisuju financijski polozaj poduzeca
e pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja su pokazatelji uspjesnosti

poslovanja.

Suprotno tome, pokazatelji aktivnosti se mogu smatrati i pokazateljima sigurnosti i pokazatelji-
ma uspjeSnosti poslovanja iz razloga $to koeficijent obrtaja sredstava s jedne strane bitno utjece
na likvidnost 1 financijsku stabilnost, a s druge strane direktno utjece i na rentabilnost poslova-

nja.%’

U nastavku ¢e se objasniti financijski pokazatelji koji ¢e se primjenjivati u analizi poslovanja u

radu te njihov postupak izraCunavanja.

% Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 392.
36 Zager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 244.
37 Zager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 24.
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3.3.1. Pokazatelji likvidnosti

Jedan od osnovnih ciljeva svakog poduzeca je biti likvidan. Pokazatelji likvidnosti mjere sposo-
bnost poduzeca da u roku podmiri svoje kratkoro¢ne obveze to jest daju informaciju je li podu-
zece SPOSObNo svoju imovinu pretvoriti u gotovinu dostatnu za pokri¢e dospjelih kratkoro¢nih
obveza. Najces¢i zainteresirani subjekti za ovaj pokazatelj su dobavljaéi proizvoda i usluga kao i

vjerovnici koji poduze¢ima odobravaju kratkoro¢ne kredite.

Pokazatelji likvidnosti dijele se u etiri podvrste:®®
o Koeficijent tekuce likvidnosti
e Koeficijent ubrzane likvidnosti
e Koeficijent trenutne likvidnosti

e Koeficijent financijske stabilnosti

Tablica 5. prikazuje podvrste pokazatelja likvidnosti te pripadajuée formule za njihov izracun

Tablica 5. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent tekuce likvidnosti Kratkotrajna imovina Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + Potrazivanja Kratkoroéne obveze
Koeficijent trenutne likvidnosti Novac Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti Dugotrajna imovina Kapital + Dugoro¢ne obveze

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mamié Sacer I., Sever S, Zager L., (2008. ), Analiza financijskih izvjestaja,
Masmedia, Zagreb, str.252.

Koeficijent tekuce likvidnosti zajedno s koeficijentom ubrzane likvidnosti najces¢a su dva po-
kazatelja likvidnosti. Ovaj koeficijent pokazuje koliko su kratkoro¢ne obveze poduzeéa pokrive-

ne kratkotrajnom imovinom, to jest ovaj pokazatelj mjeri sposobnost poduzeca da podmiri svoje

3 Zager K., Mami¢ Sacer L, Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 248.
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kratkotrajne obveze. Preporuca se da ovaj koeficijent iznosi 2, a po nekima 1,5 kako poduzece ne

bi imalo problema u podmirenju svojih kratkoro¢nih obveze, to jest problema nelikvidnosti.

Koeficijent ubrzane likvidnosti pokazuje sposobnost poduzeéa da udovolji hitnim potrebama
za gotovinom, odnosno pokazuje moze li poduzeée udovoljiti svojim kratkoro¢nim obvezama
upotrebom najlikvidnije imovine. Njegova vrijednost bi trebala biti 1 ili ve¢e od 1, $to znaci da
poduzece koje zeli odrzavati normalnu likvidnost mora imati brzo unovéive imovine minimalno

toliko koliko ima kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent trenutne likvidnosti ili pokazatelj novca pokazuje kakva je sposobnost poduzeéa da
trenutno udovolji kratkoro¢nim obvezama. Ovaj koeficijent predstavlja odnos raspolozivog nov-

ca i ukupnih kratkoro¢nih obveza i on ne bi trebao biti manji od 0,1.

Koeficijent financijske stabilnosti predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala poduzeéa
uvecanog za dugorocne obveze. Ovaj koeficijent pokazuje u kojem je omjeru kratkotrajna imo-
vina pokrivena dugoro¢nim izvorima financiranja. Pozeljno je da ovaj koeficijent bude manji od
1 jer u tom slucaju se kratkotrajna imovina financira dijelom iz dugoro¢nih izvora. U koliko je
koeficijent veéi od 1, onda se dugotrajna imovina financira iz kratkoro¢nih obveza. Sto je vrijed-

nost ovog koeficijenta manja, to je likvidnost i financijska stabilnost poduzeca veca.

3.3.2. Pokazatelji menadZmenta imovine

Pokazatelji menadZzmenta imovine, jo§ se nazivaju i pokazatelji aktivnosti tj. koeficijenti obrtaja
jer ukazuju na brzinu cirkuliranja imovine u poslovnom procesu®®. Ra¢unaju se na temelju odno-
sa prometa i prosjenog stanja, te ukazuje na brzinu pretvaranja imovine u novac. Utvrduju se na
temelju podataka iz bilance i racuna dobiti i gubitka te je pozeljno da ovi pokazatelji budu sto

veci brojevi, odnosno da je vrijeme vezivanja ukupnih i pojedinac¢nih vrsta imovine $to krace.

Najcesce se koeficijent obrtaja izraCunava za:

e ukupnu imovinu,

% Zager K., Mamié¢ Sacer L., Sever S, Zager L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 251.
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e  kratkotrajnu imovinu,
e potrazivanja, a na temelju koeficijenta obrtaja potrazivanja moguce je utvrditi prosje¢no

trajanje naplate potrazivanja.

Tablica 6. prikazuje podvrste pokazatelja menadzmenta imovine (aktivnosti) te pripadajuce for-

mule za njihov izracun.

Tablica 6: Pokazatelji menadZmenta imovine (aktivnosti)

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupni prihod Ukupna imovina

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine Ukupni prihod Kratkotrajna imovina
Koeficijent obrta potrazivanja Prihod od prodaje PotraZivanja

Trajanje naplate potrazivanja u danima Broj dana u godini (365) Koeficijent obrta potrazivanja

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mamié Sacer I., Sever S, Zager L. (2008.), Analiza financijskih izvjestaja,
Masmedia, Zagreb, str. 252.

Koeficijent obrta ukupne imovine pokazuje koliko se prihoda stvara iz jedne novc¢ane jedinice
ukupne imovine, odnosno koliko puta se ukupna imovina pretvori u prihode u jednom obracun-

skom razdoblju. Sto je ovaj koeficijent veéi, veca je aktivnost i u¢inkovitost drustva.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine pokazuje koliko se puta kratkotrajna imovina podu-
zeca obrne u toku jednog obraunskog razdoblja. Ovaj pokazatelj mjeri efikasnost kojom podu-

zece koristi kratkotrajnu imovinu za stvaranje prihoda.

Koeficijent obrta potraZzivanja ra¢una se kao omjer prihoda od prodaje i potrazivanja. Na teme-
lju dobivenoga koeficijenta moguce je utvrditi prosje¢no trajanje naplate potrazivanja. Pozeljno
je da vrijednost ovog koeficijenta bude Sto veca $to ukazuje da je trajanje naplate potrazivanja

Sto krace.
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3.3.3. Pokazatelji menadZmenta duga (zaduZenosti)

Pokazatelji menadzmenta duga tj. pokazatelji zaduzenosti mjere stupanj zaduzenosti poduzeca,

odnosno pokazuju do koje se granice poduzece financira iz tudih izvora.

U analizi menadzmenta duga vazne su dvije vrste pokazatelja zaduZenosti:
e Pokazatelji na temelju stavljanja u omjer stavki bilance radi utvrdivanja razmjera u kojem
se imovina financira posudenim sredstvima,
e Pokazatelji na temelju raCuna dobiti 1 gubitka radi utvrdivanja koliko su puta fiksne

naknade pokrivene dobitkom.*°

Tablica 7. prikazuje podvrste pokazatelja menadzmenta duga (zaduZenosti) te pripadajuée for-

mule za njihov izracun.

Tablica 7: Pokazatelji menadZmenta duga (zaduZenosti)

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent zaduZenosti Ukupne obveze Ukupna imovina
Koeficijent vlastitog financiranja Glavnica Ukupna imovina
Koeficijent financiranja Ukupne obveze Glavnica
Pokrice troskova kamata Dobit prije poreza i kamata Kamata
Faktor zaduZenosti Ukupne obveze Zadrzana dobit + amortizacija
Stupanj pokri¢a | Glavnica Dugotrajna imovina
Stupanj pokri¢a 11 Glavnica + dugoro¢ne obveze Dugotrajna imovina

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mami¢ Sacer 1., Sever S, Zager L., ( 2008. ), Analiza financijskih izvjestaja,

Masmedia, Zagreb, str.250.

Koeficijent zaduZenosti iskazuje se kao odnos izmedu ukupnih obveza i ukupne imovine. Ovaj

koeficijent pokazuje u kojoj mjeri se poduzece financira iz tudih izvora, odnosno koliki dio uku-

40Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 399.
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pno raspolozive imovine u aktivi bilance se financira iz tudih izvora. Smatra se da ovaj koefici-

jent ne bi trebao prelaziti 0,50 tj. da tudi izvori ne bi smjeli prelaziti 50% ukupnih izvora.

Koeficijent vlastitog financiranja pokazuje u kojoj je mjeri ukupna raspoloziva imovina u akti-
vi bilance pokrivena vlastitim izvorima financiranja (kapitalom). PoZeljno je da ovaj koeficijent

bude $to vedi.

Koeficijent financiranja pokazuje odnos financiranja iz tudih izvora i vlastitog kapitala. Pozelj-
no je da ovaj koeficijent ne prelazi 1,0 tj. da obveze nisu vec¢e od kapitala. Ako je ovaj koefici-
jent veéi od 1,0 onda poduzeée koristi financijsku polugu.** S aspekta zaduZenosti i sposobnosti

vracanja dugova, bolje je da ovaj koeficijent bude $to nizi.

Pokrice troSkova kamata pokazuje koliko puta su troskovi kamata pokriveni ostvarenim izno-
som dobiti prije poreza uve¢anoj za kamate. Povecanje ovog koeficijenta ozna¢ava smanjenje

zaduZenosti i obrnuto. Ovaj koeficijent ne bi trebao biti manji od 3,0.

Faktor zaduZenosti pokazuje za koliko godina bi poduze¢e moglo podmiriti sve svoje obveze
pod pretpostavkom da se dobit i amortizacija ne tro$e u druge svrhe kao npr. isplata dobiti, inves-
tiranje i sl. Kao grani¢na mjera ovog faktora uzima se razdoblje od pet godina. Poduzetnik ko-
jemu treba duze od pet godina da bi podmirio sve svoje obveze iz dobiti tekuce godine 1 pripada-

juce amortizacije smatra se prezaduZenim.

Stupnjevi pokrica I i Il razmatraju pokri¢e dugotrajne imovine kapitalom tj. kapitalom uveca-
nim za dugoro¢ne obveze. Stupanj pokrica I trebao bi iznositi najmanje 1,0, dok kod stupnja po-
kri¢a I mozZe se istaknuti da njegova vrijednost uvijek mora biti ve¢a od 1,0 jer je poznato da dio
dugoroc¢nih izvora, zbog odrzavanja likvidnosti, mora biti iskoristen za financiranje kratkotrajne

imovine.*2

41 Sodan S. (2018.) Financijska analiza poslovanja, nastavni materijal, Sveuéiliste u Splitu Ekonomski fakultet,
Prgdavanje 7.str 3. 5
42 Zager K., Mami¢ Sacer ., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 251.
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Pokazatelji zaduZenosti kao $to su koeficijent zaduZenosti, koeficijent vlastitog financiranja i
koeficijent financiranja formiraju se na temelju bilance i zbog toga odrazavaju staticku zaduze-
nost, dok se pokriée troskova kamata i faktor zaduzenosti utvrduju na temelju podataka iz racuna
dobiti i gubitka i bilance. Oni upozoravaju na dinamicku zaduzenost jer dug razmatraju s aspekta

njihovog podmirenja.

3.3.4. Pokazatelji ekonomicnosti
Pokazatelji ekonomicnosti mjere odnos prihoda i rashoda te pokazuje koliko se prihoda ostvari
po jedinici rashoda. Pokazatelji bi trebali biti $to veci, barem veéi od 1, posebno pokazatelj uku-

pne ekonomiénosti i ekonomiénosti poslovanja.*?

Tablica 8. prikazuje podvrste pokazatelja ekonomicnosti te pripadajuc¢e formule za njihov izra-

cun.

Tablica 8: Pokazatelji ekonomicénosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Ekonomiénost ukupnog poslovanja Ukupni prihod Ukupni rashod
Ekonomic¢nost poslovanja ( prodaje ) Prihod od prodaje Rashod prodaje
Ekonomic¢nost financiranja Financijski prihod Financijski rashod
Ekonomic¢nost izvanrednih aktivnosti Izvanredni prihod Izvanredni rashod

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L. (2008.), Analiza financijskih izvjestaja,
Masmedia, Zagreb, str. 252.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja stavlja u odnos ukupne prihode i ukupne rashode. Pozeljno
je da drustvo ostvaruje viSe prihoda nego rashoda, odnosno da su ukupni prihodi veci od ukupnih

rashoda.

4 Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 252.
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Ekonomic¢nost poslovanja izra¢unava se stavljanjem u odnos prihoda od prodaje i rashoda od
prodaje. U slucaju kada su prihodi od prodaje veci od rashoda od prodaje ekonomicnost poslova-

nja je pozitivna.

Ekonomic¢nost financiranja je odnos financijskih prihoda i financijskih rashoda. Kada je prim-
jerice dobiveni pokazatelj 0,2 ekonomic¢nost financiranja je negativna to znaci da drustvo ne os-

tvaruje dovoljno financijskih prihoda za pokrice nastalih financijskih rashoda.

3.3.5. Pokazatelji profitabilnosti (rentabilnosti)
Pokazatelj profitabilnosti izrazava snagu zarade poduzeca. Profitabilnost se moze mjeriti u odno-
su na obujam prodaje (bruto i neto profitna marza) i u odnosu na ulaganJe (profitabilnost imovi-
ne i vlastitog kapitala), a izrazava se u postotku. Pokazatelji profitabilnosti trebali bi biti §to veéi,

jer niska profitabilnost moze ukazivati na propast poduzeé¢a u budué¢nosti.**

Tablica 9. prikazuje podvrste pokazatelja profitabilnosti te pripadajuc¢e formule za njihov izra-

¢un.

Tablica 9. Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Bruto profitna marza Dobit prije poreza i kamata Ukupni prihodi
Neto profitna marza Neto dobit + kamata Ukupni prihodi
Rentabilnost imovine ( ROA) Neto dobit Ukupna imovina
Rentabilnost glavnice ( ROE ) Neto dobit Vlastiti kapital

Izvor: izrada autorice prema Zager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L. (2008.), Analiza financijskih izvjestaja,
Masmedia, Zagreb, str. 253.

Marza profita izracunava se na temelju podataka iz raCuna dobiti 1 gubitka. Razlikuje se neto 1

bruto profitna marza. Bruto profitna marza pokazuje odnos izmedu financijskog rezultata prije

4 Vidugi¢, LJ. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 401.
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oporezivanja (bruto dobit) uvecanog za troSak kamata i ukupnog prihoda. Neto profitna marza
prikazuje odnos izmedu financijskog rezultata poslije oporezivanja (neto dobit) i ukupnih priho-
da. Ako se usporede ova dva pokazatelja, tada usporedba govori o tome koliko relativno u odno-

su na ostvareni ukupni prihod iznosi porezno optereéenje.*®

Pokazatelji rentabilnosti racunaju se na temelju podataka iz bilance i podataka iz racuna dobiti
I gubitka. Razlikuje se bruto i neto rentabilnost. Rentabilnost imovine (ROA) nam govori koli-
ko ostvarimo dobiti prije poreza (bruto dobiti) i kamata na svaku nov¢anu jedinicu uloZenu u
imovinu. Pozeljno je da ovaj pokazatelj bude $to veéi. Rentabilnost glavnice (ROE) prikazuje
odnos financijskog rezultata poslije poreza (neto dobit) i angaziranog vlastitog kapitala. Ovaj

pokazatelj govori koliki je povrat na kapital 1 pozeljno je da bude $to veci.

45 7ager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str. 253.
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4. ANALIZA POSLOVANJA PODUZECA ,,X” | USPOREDBA S ODAB-
RANIM KONKURENTIMA

4.1. Analiza stanja gradevinskog sektora u Republici Hrvatskoj

Prema nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD 2007.) gradevinarstvo je svrstano u podrucje F
koje ukljucuje opce i specijaliziranje gradevinske djelatnosti gradnje zgrada i gradevina nisko-
gradnje.*® U podrugju F- Gradevinarstvo svrstani su sljede¢i odjeljci:*’

e 41 gradnja zgrada.

e 42 gradnja gradevina niskogradnje

e 43 specijalizirane gradevinske djelatnosti.

Gradevinski sektor u Republici Hrvatskoj kao 1 u zemljama Europske unije bio je pogoden eko-
nomskom krizom. Izbijanje krize rezultiralo je snaznom kontrakcijom gradevinske aktivnosti,
osobito u 2009. godini, s tim da je dno recesije dosegnuto 2013. godine, nakon ¢ega se na razini

prosjeka Europske unije javljaju znaci postupnog oporavka.*8

Sektorski pokazatelji koji ukazuju na oporavak ove djelatnosti u Republici Hrvatskoj prema po-
dacima Drzavnog zavoda za statistiku od prosinca 2018. godine su:

e povecanje udjela gradevinarstva u bruto domacem proizvodu,

e povecanje broja zaposlenih u gradevinskoj djelatnosti,

e povecanje obujma gradevinskih radova,

e povecavanje vrijednosti izvrSenih radova prema vrstama gradevina, ponajviSe povecanje

vrijednosti izgradnje stambenih i nestambenih zgrada.

Takoder, osim porasta gore navedenih sektorskih pokazatelja koji ukazuju na oporavak gradevin-

ske djelatnosti jo§ jedan podatak koji moze ukazati na pobolj$anje stanja u ovoj djelatnosti je

46 Nacionalna klasifikacija djelatnosti (2007.): NKD 2007. s obja$njenjima, [Internet], raspolozivo na: https://e-
obrt.portor.hr/dokumenti/nkd2007_s_objasnjenjima.pdf [08.06.2019.]

47 Ibidem

48 Hrvatska gospodarska komora (2016.), Gradevinski sektor EU i Hrvatske - od recesije do oporavka, Intergrafika
TTZ, Zagreb, str. 2.
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povecéanje izdanih gradevinskih dozvola i povecanje vrijednosti radova za izdane gradevinske

dozvole.

Do prije izbijanja ekonomske krize zemlje snazan rast gradevinskih radova bio je zabiljezen i u
Hrvatskoj u obliku investicija u prometnu infrastrukturu (izgradnja autocesta) te stanogradnja.
Kriza gradevinskog sektora u Hrvatskoj zapocela je nesto kasnije nego u svijetu i u Europskoj
uniji, ali i oporavak znatnije kasni za europskim trendovima. Situacija u hrvatskom gradevinar-
stvu je bila izrazito teSka za vrijeme krize i to zbog visokog pada ukupne gospodarske aktivnosti
te ¢injenice da je na pocetku krize gradevinski sektor bio prilagoden neodrzivo snaznom investi-

cijskom ciklusu koji je bio financiran inozemnim zaduzivanjem.

Sve to dovelo je do losih rezultata: u toj djelatnosti u promatranom razdoblju od 2009. do 2013.
godine izgubljeno je vise od 53 tisuce radnih mjesta, udio gradevinarstva u bruto domaéem proi-
zvodu manjen je s 8,5% na 5,1%, obujam gradevinskih radova smanjen je za 46,6%, vrijednost
izvrSenih radova za 49,3%, broj zavrsenih stanova za 69,2%, a broj izdanih gradevinskih dozvola
nizi je za 46,3%.%° Tako je hrvatsko gradevinarstvo gotovo prepolovljeno, njegova konkurentnost
smanjena 1 to gubitkom stru¢ne radne snage i izostankom referenci na gradnji vecih i sloZenijih

objekata.>®

Mnoge zemlje Europske unije su provodile odredene mjere kako bi se ublaZio utjecaj krize na
odredene gospodarske djelatnosti. Upravo je gradevinarstvo i automobilska industrija bile djelat-
nosti koje su najteze pogodene recesijskim kretanjima. Zemlje kao Sto su Njemacka, Francuska,
Spanjolska, Italija i Nizozemska su imale dostatan fiskalni prostor (nizak proracunski deficit i
nisku razinu javnog duga) i na taj nacin omogucavale da drzava putem pojacane investicijske
aktivnosti ublazi situaciju u gradevinskom sektoru. Osim poticanjem investicijske aktivnosti po-
ticana je gradnja socijalnih stanova, smanjen je PDV za ulaganja, pomo¢ sektoru nekretnina itd.

Nazalost, Hrvatska u vrijeme krize nije poduzimala dostatne mjere kako bi se usporio pad grade-
vinske aktivnosti. To je prvenstveno posljedica nedostatka fiskalnog prostora tj. visokog prora-

cunskog deficita i neodrZivo brzog rasta javnog duga.

49 Hrvatska gospodarska komora (2016.), Gradevinski sektor EU i Hrvatske - od recesije do oporavka, Intergrafika
TTZ, Zagreb, str. 3.
%0 Ibidem
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Krizom pogodene gradevinske tvrtke vjerojatno su najvecu Korist imale od provedbe predstecaj-

nih nagodbi koje su omoguéile znatnom djelu tvrtki da ipak ostanu na trzistu.>!

Prema podacima Drzavnog zavoda za statistiku moze se zakljuciti da je oporavak gradevinskog
sektora u Republici Hrvatskoj poceo u 2015. godini gdje je gradevinska aktivnost u tre¢em kvar-
talu 2015. godine bila 0,3% veca nego u treCem kvartalu 2014. godine, ¢ime je prvi put od zad-
njeg kvartala 2008. godine zabiljezen kvartalni rast na godi$njoj razini. U prethodnoj 2014. godi-
ni zabiljezen je visok pad gradevinske aktivnosti. U tom razdoblju snazniji pad ukupne gradevin-
ske aktivnosti spasava dinamiziranje radova na zgradama, djelom povezanom i s zna¢ajnom ob-
novom 1 izgradnjom dijela turisti¢kih, a osobito hotelskih kapaciteta, izgradnjom trgovackih cen-

tara te stanova POS-a.>

Jedno od glavnih sektorskih pokazatelja koji ukazuje na oporavka gradevinske djelatnost je prije
svega povecanje obujma gradevinskih radova. Vrste gradevine u Republici Hrvatskoj dijele se na
zgrade i ostale gradevine. Zgrade se dijele na stambene ( s jednim stanom, s dva stana, s tri ili
viSe stanova te zgrade za stanovanje zajednica ) i nestambene zgrade ( hoteli i sli¢ne zgrade, u-
redske zgrade, zgrade za trgovinu na veliko i malo, zgrade za promet i komunikaciju, industrij-
ske zgrade i skladista, zgrade za obrazovanje i zdravstvo te ostale nestambene zgrade ). U osta-
le gradevine spadaju: prometna infrastruktura, cjevovodi, komunikacijski i elektricni vodovi,
sloZzene industrijske gradevine ( elektrane, gradevine za rudarstvo 1 vadenje nafte i plina ) te osta-

le nespomenute gradevine kao $to su gradevine za sport i rekreaciju.>*

Dinamika kretanja obujma gradevinskih radova za razdoblje od 2007. godine do 2018. godine u
Republici Hrvatskoj i EU 28, kao i obujam radova na zgradama i ostalim gradevinama prikazan

je na grafikonu 1.

51 Ibidem, str. 6.

52 Hrvatska gospodarska komora (2016.): Gradevinski sektor EU i Hrvatske - od recesije do oporavka, Intergrafika
TTZ, Zagreb, str. 9.

53 Ekonomski institut Zagreb ( 2018. ), Sektorska analiza; Gradevinarstvo i nekretnine, Zagreb, str. 14.

5 Drzavni zavod za statistiku [Internet], raspoloZivo na:
https://www.dzs.hr/app/KLASUS/Docs/NKVG_Publikacija.pdf [pristupano 12.09.2019.]
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Grafikon 1. Obujam gradevinskih radova u Republici Hrvatskoj i EU 28 (2007. — 2018.)
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Izvor: izrada autorice; prema podacima DZS i Hrvatske gospodarske komore

Na temelju prikazanog grafikona mozemo zakljuciti da su u 2010. godini zaustavljeni negativni
trendovi u gradevinarstvu Europske unije. Nakon blazeg pada obujma gradevinskih radova u

2012. godini od 2013. godine gradevinarstvo EU se postepeno oporavlja.

Kako je vec¢ i navedeno, Hrvatska biljezi rast obujma gradevinskih radova od 2015. godine. Tako
je u 2018. godini obujam gradevinskih radova iznosio 4,8 % uz rast radova na zgradama za 10,8
% i pad radova na ostalim gradevinama za 3,0 %. Promatraju¢i obujam radova na zgradama i
ostalim gradevinama mozZemo zaklju€iti da su najvecu razinu imali u 2008. godini nakon ¢ega
biljeze pad sve do 2015. godine kada je doslo do blagog povecanja obujma radova na zgradama
koji se nastavio sve do 2018. godine za razliku od obujma radova na ostalim gradevinama koje

su i dalje u padu.

Drugi sektorski pokazatelj koji ukazuje na oporavak gradevinske djelatnosti je udio gradevinars-
tva u ukupnoj gospodarskoj strukturi Hrvatske. Sto se ti¢e znacaja i uloge gradevinarstva u bruto
domacem proizvodu u promatranom razdoblju od 2001. do 2018. godine mogu se izdvoyjiti tri

faze. Prva, od 2001. do 2008. godine kada je doslo da snaznog rasta aktivnosti. Druga, od 2009.
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do 2014. godine u kojoj je zabiljezena recesija, i tre¢a faza od 2015 do 2018. godine koju karak-

terizira stabilizacija aktivnosti i blagi oporavak.

Gradevinarstvo Republike Hrvatske je dakle svoj zamah dozivjelo u razdoblju od 2001. do 2008.

godine, Sto najbolje prikazuje grafikon 2.
Grafikon 2. Udio gradevinarstva u bruto domac¢em proizvodu Republike Hrvatske
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Izvor: izrada autorice prema podacima DZS i Hrvatske gospodarske komore

Kako je ve¢ i navedeno, ekonomska kriza je imala veliki utjecaj na zaposlenost kako u gradevin-
skom sektoru tako i na razini cjelokupnog gospodarstva. Prema podacima Drzavnog zavoda za
statistiku prikazanim na grafikonu 3 broj zaposlenih u gradevinskoj djelatnosti je u prosincu
2018. godine iznosio 76 848 zaposlenika sto predstavlja porast broja zaposlenih u ovoj djelatnos-
ti. Naime, iz grafikona 3 je uoc€ljivo da je do 2008. godine bio prisutan trend rasta broja zaposle-
nih u gradevinskom sektoru, te da je u istoj godini bilo zaposleno najvise ljudi u cijelom promat-
ranom razdoblju (oko 108 tisu¢a). Nakon 2008. godine uslijedio je kontinuiran pad broja zapos-
lenih da bi se 2013. godine broj ukupno zaposlenih u tom sektoru skoro prepolovio u odnosu na

2008., kada je zabiljeZen njihov najveci broj.
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Grafikon 3. Broj zaposlenih u gradevinskom sektoru RH (2006.-2018.)
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Izvor: izrada autorice prema podacima DZS

Jo§ jedan podatak koji potkrepljuje ¢injenicu o oporavku gradevinskog sektora je broj izdanih
gradevinskih dozvola i vrijednost radova za izdane gradevinske dozvole.

U 2018. godini izdano je 9.406 gradevinskih dozvola. Za izdane gradevinske dozvole u 2018.
godini predvidena je vrijednost radova u iznosu od 28 428 158 tisuca kuna, §to je za 9,3% vise
nego u 2017.godini.> U 2017. godini vrijednost radova je iznosila 26 016 434 tisu¢e kuna, dok je
godinu ranije iznosila 23 312 687 tisuce kuna.

Broj izdanih gradevinskih dozvola za razdoblje od 2010. godine do 2018. godine je prikazan

na grafikonu 4.

% Drzavni zavod za statistiku [Internet], raspolozivo na: https://www.dzs.hr/Hrv_Eng/publication/2019/03-01-
08 01 2019.htm [pristupano 08.08..2019.]
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Grafikon 4. Izdane gradevinske dozvole ( 2010. — 2018.)
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Izvor: izrada autorice prema podacima DZS

U 2019. godini gradevinski sektor suo¢ava se s problemom nedostatka kvalificirane radne snage
prije svega zbog ubrzanog iseljavanja mladih i obrazovanih te stru¢no osposobljenih kadrova.
Kratkoro¢no rjesenje ovog problema je uvoz radne snage, dok je dugoro¢no gledano rjesenje u
obrazovanju i1 prekvalifikacijama radnika koje ¢e omoguciti budu¢im narastajima da po zavrset-

ku skole bude osposobljeni za izazovna i zahtjevna trzista.

Prosjecna isplac¢ena neto placa u gradevinskom sektoru Republike Hrvatske u 2018. godini izno-
sila je izmedu 5.500 do 6.000 HRK. Naravno, kao jedno od rjeSenja problema nedostatka radne
snage je da poslodavci u sektoru podignu place. One bi trebale narasti na barem 7.000 HRK kako
bi Republika Hrvatska bila konkurentna kao zemlja i kako bi privukla natrag sve one koji su ,,

trbuhom za kruhom ,, za vrijeme ekonomske krize napustili svoje domove.%®

6Hrvatska gospodarska komora [Internet], raspoloZivo na :https://www.hgk.hr/hgk-podrzava-nove-kvote-za-strance
[pristupano 10.08.2019.]
36


https://www.hgk.hr/hgk-podrzava-nove-kvote-za-strance

4.2. Karakteristike gradevinskog poduzec¢a ,,X”

Gradevinsko poduzece ,,.X” osnovano je 1993. godine. Registrirano je za djelatnost Gradnja
stambenih i nestambenih zgrada (41.20). Prema klasifikaciji poduzetnika po veli¢ini spada u mi-
kro poduzetnike. Gradevinsko poduzece ,,X” je u privatnom vlasniStvu, a temeljni kapital finan-
ciran je 100% domacim kapitalom i iznosi 18 500 kuna.®’

Skracéeni prikaz bilance i racuna dobiti i1 gubitka bit ¢e prikazan na tablicama u nastavku rada te

¢e dati uvide u poslovanje promatranog poduzeca.

Tablica 10. Skraéeni prikaz bilance poduzeéa ,,.X”

NAZIV POZICIJE 31.12.2017. 31.12.2018.
1.DUGOTRAJNA IMOVINA 203.007 410.654
a) Nematerijalna imovina 0 0
b) Materijalna imovina 203.007 410.654
2.KRATKOTRAINA IMOVINA 372.725 173.875
a) Zalihe 0 0
b) Potrazivanja 327.976 120.511
e Potrazivanja od kupaca 242.728 89.018
¢ Potrazivanja od drzave i drugih institucija 82.045 29.001
e Ostala potrazivanja 3.204 2.492
c) Kratkotrajna financijska imovina 0 13.500
e Dani zajmovi, depoziti i sl. 0 13.500
d) Novac na racunu i u blagajni 44.745 39.860
UKUPNA AKTIVA 575.732 584.529
1.KAPITAL | REZERVE 197.709 209.192
a) Temeljni (upisani) kapital 18.500 18.500
b) Zadrzana dobit 148.228 108.525
c¢) Dobit poslovne godine 30.981 82.167
2.REZERVIRANJA 0 0
3.DUGOROCNE OBVEZE 60 60
4 KRATKOROCNE OBVEZE 377.963 248.619
5.0DGOPENO PLACANJE TR. I PH. BUDUCEGA RAZD. 0 126.658
UKUPNA PASIVA 575.732 584.529

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvje$tajima poduzeca ,, X”

5 Poslovna Hrvatska [Internet], raspolozivo na: http://www.poslovnahrvatska.hr/subjekti.aspx?show=93961
[pristupano 20.06.2019.]
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Uvidom u bilancu promatranog poduzec¢a moze se zakljuciti da je u 2018. godini doslo do po-
vecanja vrijednosti dugotrajne imovine ponajvise zbog ulaganja u materijalnu imovinu (alat te
pogonska i transportna sredstva). U dijelu kratkotrajne imovine doslo je do znacajnog Smanjenja
potrazivanja od kupaca i to za 153.710 kuna u 2018. godini u odnosu na prethodno obracunsko
razdoblje §to je pozitivan pomak u tom djelu. Kratkoro¢ne obveze su se u 2018. godini smanjile
za 34,22 % u odnosu na 2017. godinu gdje najve¢i udio imaju smanjenje obveza prema dobav-
ljacima.

Skraceni prikaz racuna dobiti i gubitka u tablici 11 daje nam uvid u prihode, rashode te financij-
ski rezultat promatranog poduzeca ,,X” za teku¢u 2018. godinu i prethodno obracunsko razdob-

lje.

Tablica 11. Skraéeni prikaz rac¢una dobiti i gubitka poduzeéa ,,X”

NAZIV POZICIJE 2017. 2018.
1.Poslovni prihodi 1.807.057 2.575.351
Prihodi od prodaje 1.701.076 2.562.853
Ostali poslovni prihodi 105.981 12.498
2.Poslovni rashodi 1.771.023 2.476.661
Materijalni troskovi 1.173.033 1.496.858
Troskovi osoblja 388.217 470.525
Amortizacija 105.753 198.743
Rezerviranja 0 126.658
Ostali poslovni rashodi 850 2.554
3.Financijski prihodi 18 4
Kamate, tecajne razlike 18 4
4.Financijski rashodi 294 1.657
Kamate, tecajne razlike 294 1.657
5.1zvanredni prihodi 0 0
6.1zvanredni rashodi 0 0
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 35.758 97.037
Porez na dobitak 4777 14.870
DOBIT RAZDOBLJA 30.981 82.167

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima poduzeca ,,X”
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Gradevinsko poduzece ,,X” je 2018. godine ostvarilo ukupni godis$nji prihod u iznosu od
2.575.355,00 kuna S$to predstavlja promjenu ukupnih prihoda od 768.280,00 kune u odnosu na
prethodno razdoblje kada je poslovni subjekt ostvario ukupne godi$nje prihode u iznosu od
1.807.075,00 kuna. Tokom posljednje dvije godine poduzece je poslovalo s dobiti. U 2018. go-
dini ostvaren je neto rezultat poslovanja u iznosu od 82.167,00 kuna. U 2018. godini poduzece
je povecalo broj zaposlenih u odnosu na prethodno razdoblje i u tekucoj godini zapos$ljava 8 za-

poslenika.®

4.2.1. Analiza poslovanja poduzeéa ,,X” na temelju financijskih pokazatelja

Prvi korak u analizi poslovanja poduzeca ,,.X” izvrsit ¢e se putem pojedinacnih pokazatelja odno-
sno pokazatelja likvidnosti, pokazatelja zaduzenosti, pokazatelja aktivnosti, pokazatelja ekono-
micnosti, pokazatelja profitabilnosti dok pokazatelj investiranja nece biti obuhvacen iz razloga
Sto poduzece ,,X” nije kotirano na burzi te stoga nisu dostupni potrebni podaci. U ovom dijelu
rada, u tablicama, prikazat ¢e se dobiveni koeficijenti, dok se izra¢un za svaki pojedina¢ni koefi-
cijent nalazi u objasnjenjima. Postupak izracuna apsolutne razlike i stope promjene za svaki koe-

ficijent nalazi se u prilozima na kraju rada.

U slijedecoj fazi analize, izraCunati pokazatelji poduzeca ,,X” usporediti ¢e se s konkurentskim
gradevinskim poduzeé¢em ,,Y” i s poduzetnicima koji pripadaju istoj vrsti djelatnosti kako bi se
provela potpunija analiza poslovanja te mogao donijeti kvalitetan sud o tome jesu li izra¢unate

veli¢ine pokazatelja predmetnog poduzeca ,,X” zadovoljavajuce.

4.2.1.1. Pokazatelj likvidnosti poduzeca ,,X”

Kao $to je ve¢ 1 spomenuto, pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduze¢a da podmiri svoje

kratkoro¢ne obveze. Dobra likvidnost smanjuje rizik od moguéeg financijskog sloma poduzeca.

% Poslovna Hrvatska [Internet], raspoloZivo na: http://www.poslovnahrvatska.hr/subjekti.aspx?show=93961
[pristupano 20.06.2019.]
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Tablica 10. prikazuje izraCunate vrijednosti pokazatelja likvidnosti poduzeca ,,X” za 2017. i

2018. godinu te njihove apsolutne razlike i stope promjene.

Tablica 10. Pokazatelji likvidnosti poduzeéa ,, X

Pokazatelji likvidnosti 2017. 2018. Apsolutna Stopa promjene
Razlika 2017/2018
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,99 0,70 -0,29 -29,29%
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,99 0,70 -0,29 -29,29%
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,12 0,16 0,04 33,33%
Koeficijent financijske stabilnosti 1,03 1,96 0,93 90,29%

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima poduzeéa ,,X”

Koeficijent tekuée likvidnosti bi prema pravilu trebao biti ve¢i od 2, odnosno kratkotrajna imo-
vina bi trebala biti dvostruko veéa od kratkoro¢nih obveza. Koeficijent tekuce likvidnosti se u
2018. godini u odnosu na 2017. godinu smanjio za 0,29 ili 29,29 %. Razlog tome je smanjenje
kratkotrajne imovine i smanjenje kratkoro¢nih obveza u tekucoj godini u odnosu na prethodno

razdoblje. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

KTL _kratkotrajna imovina _ 372.725 _ 99
2017 krtkoroéne obveze 377.963 !
_173.875 _
KTLz01s 248619 0,70

1z analize je vidljivo da su tekuce obveze vece od tekuce imovine §to mozZe dovesti do problema

u podmirenju tekucih obveza.

Koeficijent ubrzane likvidnosti pokazuje u kojem stupnju su kratkoro¢ne obveze pokrivene
kratkotrajnom imovinom umanjenom za zalihe. Ovaj pokazatelj bi trebao biti 1 ili ve¢i od 1, §to
u ovom sluc¢aju nije. Poduzece da bi odrzalo normalnu likvidnost, mora imati brzo unovcivu i-
movinu minimalno koliko ima kratkoro¢nih obveza. Izraéun dobivenog koeficijenta prikazan je u

nastavku;

KUL _kratkotrajna imovina-zalihe_372.725-0 _ 0.99
2017 krtkoro¢ne obveze 377.963 !
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_173.875 _

Iz analize je vidljivo da je poduzec¢e smanjilo koeficijent u 2018. godini za 29,29 % u odnosu na

prethodnu godinu.

Koeficijent trenutne likvidnosti ukazuje na sposobnost poduzeca da iz najlikvidnijih sredstava
(novca) podmiri svoje kratkoro¢ne obveze. U 2018. godini koeficijent trenutne likvidnosti se
povecao za 0,04 u odnosu na prethodnu godinu ili u postotku za 33,33 %. Izracun dobivenog

koeficijenta prikazan je u nastavku;

novac 44.749
KTLyp17= v =
krtkorotne obeve 377.963

=0,12

_39.860 _

KTL2018 248619

0,16
Smanjenje kratkoro¢nih obveza za 129.344 kn. u teku¢oj godini u donosu na prethodno razdoblje

razlog je povecanja dobivenog koeficijenta.

Koeficijent financijske stabilnosti pozeljno je da bude manji od 1 jer poduze¢e mora dio svoje
kratkotrajne imovine financirati iz dugoro¢nih izvora. Koeficijent je u 2017. godini iznosio 1,03,
a u 2018. godini je 1,96 iz ¢ega je vidljiv porast za 0,93 §to predstavlja negativnu tendenciju.
Razlog tome je povecanje dugotrajne imovine u tekucoj godini u odnosu na prethodnu. Izracun

dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku.

dugotrajna imovina _ 203007

KFES017=

=1,03

glavnica + dugorotne obveze T 197709460

410.654
KFS =——=196
2018 7509.192+60 '

4.2.1.2. Pokazatelji zaduzenosti poduzec¢a ,,.X”’

Pokazatelji zaduZenosti pokazuju strukturu kapitala tj. odnos tudeg i vlastitog kapitala. Ovi po-

kazatelji mjere do koje se granice poduzece financiralo iz tudih izvora. Tablica 11. prikazuje
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izraCunate vrijednosti pokazatelja zaduzenosti poduzeca ,,X” za 2017. i 2018. godinu te njihove

apsolutne razlike i stope promjene.

Tablica 11. Pokazatelji zaduZenosti poduzeéa ,,X”

POKAZATELJI ZADUZENOSTI 2017 2018 Apsolutna razlika| Stopa promjene
2017/2018
Koeficijent zaduzenosti 0,66 0,43 -0,23 -34,85%
Koeficijent vlastitog financiranja 0,34 0,36 0,02 5,88%
Koeficijent financiranja 1,91 1,19 -0,72 -37,70%
Pokrice troSkova kamata 122,63 59,56 -63,07 -51,43%
Faktor zaduzenosti 2,76 0,89 -1,87 -67,75%
Stupanj pokrica I 0,97 0,51 -0,46 -47,42%
Stupanj pokrica II 0,97 0,51 -0,46 -47,42%

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima poduzeéa ,, X”

Koeficijent zaduZenosti pokazuje koliki se dio imovine financira iz tudih izvora. U pravilu bi
vrijednost koeficijenta trebala biti 50 % ili manje. Izra¢un dobivenog koeficijenta prikazan je u

nastavku;

ukupne obveze 60+377.963
=——F = = 0,66

KZ3017= ; ina -
ukupna imovina 372.725+203007

KZ3018 =t = 0,43

Iz izra¢una moze se uociti da se poduzece ,,X” u 2018. godini financiralo manje od 50 % iz tudih
izvora, odnosno 43 % §to je manje za 34,85 % u odnosu na 2017. godinu kada se financiralo oko
60 % iz tudih izvora. Smanjenje promatranog koeficjenta u tekucoj godini u odnosu na prethod-

no razdoblje rezultat je smanjenja ukupnih obveza te poveéanja ukupne imovine.

Koeficijent vlastitog financiranja pokazuje koliko se imovine financiralo iz vlastitih izvora.
Pozeljno je da ovaj pokazatelj bude minimalno 50 %. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je

u nastavku;

42



lavnica 197.709
KVFy017= 902 - =0,34
ukupna imovina 372.725+203007

209.192

KVFy018 T4106541173875 0,36

Iz analize se moze utvrditi da se koeficijent vlastitog financiranja kod poduzec¢a ,,X” nalazi ispod
50 %, $to znaci da se poduzeée za svoje poslovanje financira vise iz tudih izvora nego iz vlasti-
tih. Takoder mozemo utvrditi da koeficijent raste u 2018. godini za 5,88 % u odnosu na prethod-
nu godinu. Razlog tome je povecanje glavnice te poveéanje ukupne imovine u tekuéoj godini u

odnosu na prethodno razdoblje.

Koeficijent financiranja pokazuje odnos duga i glavnice. Ako je pokazatelj ve¢i od 1, to znaci

da poduzeée intenzivnije koristi financijsku polugu. Izra¢un dobivenog koeficijenta prikazan je u

nastavku;
KF2017 :ukupne o'bveze — 378.023 — 1,91
glavnica 197.709
_248.679 _
KF3018 7209192 1,19

Na temelju izra¢una moze se utvrditi da poduzecée ,,X” intenzivnije koristi financijsku polugu.
Navedeno se moglo uociti i na temelju koeficijenta zaduZenosti koji je pokazao da poduzece vise
koristi vanjske izvore financiranja. Udio vanjskih izvora financiranja se smanjio u 2018. u odno-
su na 2017. godinu iz razloga §to je u tekucoj godini doslo do povecanja glavnice, povecanja

ukupne imovine te do smanjenja ukupnih obveza.

Pokriée troskova kamata ukazuje koliko su puta kamate pokrivene ostvarenim iznosom bruto

dobiti. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

dobit prije poreza i kamata _ 36.052

PTK, 017 = 2 =122,63

kamata 2

98.694
PTKZO].S =m= 59,56

Pokrice troskova kamata poduzeca ,,X” za promatrano razdoblje pokazuje kako su kamate pokri-

vene ostvarenom dobiti. U promatranom razdoblju uocen je znatan pad ovog pokazatelja sa
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122,63 u 2017. godini na 59,56 u 2018. godini. Ovaj pad moze se objasniti povecanjem kamata

koje poduzeée plaéa, a koje su u 2018. godini iznosile 1.657 kuna®®.

Faktor zaduZenosti oznacava broj godina potrebnih za pokrice postoje¢ih obveza ako se poslo-
vanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatom. Grani¢na mjera je 5 godina. Izracun dobivenog

koeficijenta prikazan je u nastavku:

ukupne obveze 378.023
FZ5017= E —— = =2,76
neto dobit+amortizacija  30.981+105.753
248.679

FZ,91s=————=10,89
20187g3 167+198.743

Iz analize je vidljivo da poduzecu ,, X treba manje od 5 godina da bi se iz zadrzane dobiti i a-
mortizacije pokrilo svoje prekomjerno zaduZzivanje. Takoder je vidljivo iz analize da se faktor
zaduzenosti u 2018. godini smanjio za 67,75 % u odnosu na prethodnu godinu. Razlog tome je

povecanje neto dobiti i smanjenje ukupnih obveza.

Stupanj pokri¢a I i IT pokazuju pokri¢e dugotrajne imovine glavnicom tj. glavnicom uve¢anom
za dugorocne obveze. Ova dva pokazatelja bi trebala biti ve¢a od 1 jer dio dugoro¢nih izvora
mora biti iskoriSten za financiranje kratkotrajne imovine. Izracun dobivenih koeficijenata prika-

zan je u nastavku:

glavnica _197.709 _

SPI = = =0,97
20177 qugotrajna imovina _ 203.007 !
209.192
SPI =———=0,51
20187410654 '
lavnica+dug.obveze _ 197.709+60
SPIl5917,=2 rcu obvere - = 0,97
dugotrajna imovina 203.007
209.192+60
SPII =——=051
20187 410.654 '

Iz analize je vidljivo da oba stupnja pokri¢a iznose u 2018. godini 0,51 §to nije zadovoljavajuce,
a u odnosu na prethodnu godinu smanjili su se za 47,42%. Pokazatelj bi trebao biti veci od 1 jer
dio dugoro¢nih izvora, zbog odrZavanja likvidnosti, mora biti iskoriSten za financiranje kratkot-
rajne imovine. Na vrijednosti pokazatelja u 2018. godini utjecalo je povecéanje dugotrajne imovi-
ne za 207.647 kn.

59 0dnose se na zatezne kamate i kamate po osnovi financijskog lizinga.

44



4.2.1.3. Pokazatelji aktivnosti poduzeéa ,,X”

Podaci koji su potrebni za izra¢un pokazatelja aktivnosti (koeficijenata obrta) preuzeti su iz bi-
lance i rauna dobiti i gubitka. Ovi pokazatelji koriste se za ocjenu efikasnosti kojom se upravlja
imovinom tvrtke za generiranje dane razine prodaje tj. ocjenu njene poslovne efikasnosti.®® Za
ovaj pokazatelj bolje je da bude §to veéi, odnosno da je vrijeme vezivanja ukupne imovine i po-

jedinih vrsta imovine $to kraci.

Tablica 12. prikazuje izraCunate vrijednosti pokazatelja aktivnosti poduzeca ,,X” za 2017. i 2018.

godinu te njihove apsolutne razlike i stope promjene.

Tablica 12. Pokazatelji aktivnosti poduzeca ,,X”

POKAZATELJI AKTIVNOSTI 2017 2018 Apsolutna Stopa promjene
razlika 2017/2018
Koeficijent obrta ukupne imovine 3,14 4,41 1,27 40,45%)
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 4,85 14,81 9,96 205,36%
Koeficijent obrta potrazivanja 7 28,79 21,79 311,29%
Trajanje naplate potrazivanja u danima 52,14 12,68 -39,46 -75,68%

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima poduzeéa ,,X”

Koeficijent obrta ukupne imovine nam govori koliko jedna nov¢ana jedinica aktive stvara nov-
¢anih jedinica prihoda 1 prikazuje relativnu efikasnost poduzec¢a u koriStenju imovine za stvara-
nje rezultata. Pozeljno je da ovaj koeficijent bude §to veci (izrazava se kao ,,puta“). Izra¢un do-

bivenog koeficijenta prikazan je u nastavku:

_ ukupni prihodi _ 1.807.075 _

KOU112017‘ukupna imovina 575732 3,14
2.575.355
KOUlz016= 584529 4,41

U 2018. godini pokazatelj je iznosio 4,41 Sto znaci da poduzece na jednu kunu uloZene imovine

ostvaruje 4,41 kunu prodaje. Obrtaj ukupne imovine je porastao u odnosu na prethodnu godinu

80 Viduci¢, L. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRiF Plus, Zagreb, str. 395.
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za 40 % , a razlog tome je povecanje ukupnih prihoda i poveéanje ukupne imovine u tekucoj

godini.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine nam govori koliko kuna prihoda poduzetnik stvara iz 1

kune kratkotrajne imovine. Izra¢un dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

ukupni prihodi 1.807.075
KOKI = = =4,85
2017 kratkotrajna imovina 372,725 !
2575355 _
KOKIZOlS_—173.875 =14,81

Na temelju izraCuna mozemo donijeti zakljuc¢ak da poduzece ,,X” u 2018. godini iz 1 kune ulo-
zene kratkotrajne imovine ostvaruje 14,81 kunu prihoda S$to je za skoro 10 puta viSe u odnosu na
prethodnu godinu kada je za 1 kunu ulozene kratkotrajne imovine ostvarilo 4,85 kuna prihoda.
Do velike promjene kod ovog pokazatelja doslo je zbog povecanja ukupnih prihoda u 2018. go-
dini u odnosu na prethodnu godinu za gotovo 43% te zbog smanjivanja kratkotrajne imovine u
2018. godini za 53,35%.

Koeficijent obrta potraZivanja nam daje informaciju o tome koliko kuna poslovnih prihoda
poduzetnik stvara iz 1 kune potraZivanja. Ovaj pokazatelj bi trebao biti $to veci kako bi vrijeme

naplate potrazivanja bilo krace. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

_ prihod od prodaje  _ 1.701.076 _
KOP;¢17= S oani - -
potrazivanja od kupaca 242.728
2.562.853
KOP,g15=————— = 28,79
20187 g9018 :

1z izra€una mozZemo zakljuciti kako poduzece ,,X” u 2018. godini za 1 kunu potrazivanja ostva-
ruje 28,79 kuna poslovnih prihoda §to je za 22 puta vise nego u prethodnoj godini. Do velike
promjene kod ovog pokazatelja je doSlo zbog povecanja prihoda od prodaje u 2018. godini u
odnosu na prethodnu godinu za 861.777,00 kuna odnosno za 50,69% te zbog smanjivanja priho-
da od kupaca u 2018. godini za 153.710,00 kuna tj. za 63,32%.

Na temelju pokazatelja trajanja naplate potraZivanja je vidljivo da je rok poduzeca za naplatu
potrazivanja u 2018. godini 12,68 dana §to je za skoro 40 puta manje nego u 2017. godini kada je

rok naplate potrazivanja bio 52,14 dana. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

brojdanaugodini _ 365

TNP,g17= =52,14
2017 koefobrta potrazivanja 7
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365
TNP2018=M =12,68
Temeljem provedenog izracuna moze se zakljuciti da poduzece ,,X’uspjesno naplacuje svoja

potrazivanja.
4.2.1.4. Pokazatelji ekonomicnosti poduzeca ,,.X”

Podaci za izracun ovih pokazatelja preuzeti su iz raCuna dobiti i gubitka. Ovi pokazatelji mjere
odnos prihoda i rashoda poduzece i1 prikazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda. Uz
ekonomicnost na razini cjelokupnog poslovanja, moze se racunati i parcijalna ekonomicnost. S
obzirom na iskazane podatke u izvjes¢ima poduzeca ,,X“, izraCunata je ekonomic¢nost ukupnog

poslovanja i ekonomicnost financiranja.

Tablica 13. prikazuje izraCunate vrijednosti pokazatelja ekonomi¢nosti poduzeca ,, X za 2017. i

2018. godinu te njihove apsolutne razlike i stope promjene.

Tablica 13. Pokazatelji ekonomic¢nosti poduzeéa ,,.X”

POKAZATELJI EKONOMICNOSTI 2017 2018 Apsolutna Stopa
razlika promjene
2017/2018
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,02 1,04 0,02 1,96%
Ekonomicnost poslovanja (prodaje) 0 0 - -
Ekonomic¢nost financiranja 0,06 0,002 -0,06 -96,67%
Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti 0 0 - -

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima poduzeéa ,,X”

Ekonomicnost ukupnog poslovanja je najces¢i pokazatelj ekonomicnosti i trebao bi iznositi 1
ili viSe od 1. U koliko je ovaj pokazatelj manji od 1 tada bi to znacilo da poduzece posluje s gu-
bitkom. Ovaj pokazatelj nam govori koliko se ostvari prihoda po jedinici rashoda. Izracun dobi-

venog koeficijenta prikazan je u nastavku:

_ukupni prihodi _ 1.807.075 _
EUP017= T 1771317

1,02

ukupni rashodi
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_2.575.355 _
2.478.318

Prema izrac¢unu, moze se zakljuciti da je poduzece ,,X” u 2018. godini na 1 kunu rashoda ostvari-
lo 1,04 kune prihoda.

EUP2018

1,04

Ekonomicnost financiranja poduzeca ,, X’ u promatranom razdoblju iznosi manje od 1. Izra¢un
dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;
_ financijski prihodi _ 18

EF,g;,=manciskiprihodi _ 18 _ 4 gg

" financijski rashodi ~ 294
EF2015=-= = 0,002
Tako je u 2018. godini iznosio 0,002 Sto znaci da na jednu jedinicu financijskih rashoda poduze-
¢e ostvaruje manje od jedne jedinice financijskih prihoda. Ovaj pokazatelj ne utjeCe na ukupnu

ekonomi¢nost posto financijski prihodi i rashodi u strukturi ukupnih prihoda i rashoda ¢ine mali
dio.

4.2.1.5. Pokazatelji profitabilnosti poduzeca ,,X”

Ovi pokazatelji predstavljaju najvazniji dio financijske analize. Mjere sposobnost poduzeéa da

ostvaruje dobit u odnosu na ostvarene prihode, imovinu ili kapital.

Tablica 14. prikazuje izracunate vrijednosti pokazatelja profitabilnosti poduzeca ,,.X” za 2017. i

2018. godinu te njihove apsolutne razlike i stope promjene.

Tablica 14. Pokazatelji profitabilnosti poduzeca ,,X”

POKAZATELJI PROFITABILNOSTI 2017 2018 Apsolutna Stopa promjene
razlika 2017/2018
Bruto profitna marza 2,00% 3,83% 0,018 91,5%
Neto profitna marza 1,71% 3,19% 0,015 87,13%
Rentabilnost imovine (ROA) 5,38% 14,06% 0,0868 161,34%
Rentabilnost glavnice (ROE) 15,67% 39,28% 0,236 150,83%

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvje$tajima poduzeca ,, X”
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Marza profita izraCunava se na temelju podataka iz racuna dobiti 1 gubitka. Razlikuje se neto od
bruto marze profita. Razlika je u obuhvatu poreza u brojniku pokazatelja. Ako se usporede ova
dva pokazatelja, tada usporedba govori o tome koliko relativho u odnosu na ostvareni ukupni

prihod iznosi porezno optereéenje.®

Bruto marza profita pokazuje koliko sredstava poduzecu ostaje za podmirenje troskova poreza
I ostvarenje dobiti nakon pokri¢a osnovne djelatnosti. Izratun dobivenog koeficijenta prikazan je

u nastavku;

BPM _dobit prije poreza i kamata _ 36.052
2017 ukupni prihodi 1.807.075

=2,00 %

98.694
BPM3018=5- 5oz =3,83%

Iz izraCuna mozemo zakljuciti da se marza profita povecala u 2018. godini u odnosu na prethod-
no razdoblje i da je iznosila 3,83 % , §to znaci da poduzeéu ,,.X”* u 2018. godini, nakon podmire-
nja svih troskova osim troskova financiranja, ostaje 3,83 % prihoda za pokrice troskova financi-

ranja i ostvarenje dobitka.

Neto profitna marza pokazuje koliko se kuna neto dobiti ostvaruje na jedinicu prihoda. Izracun

dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

neto dobit+ kamata _ 30.981+18
NPMyp17= — = =1,71%
ukupni prihodi 1.807.075

_82.167+4 _

NPM2018_2.575.355 B

3,19%
Poduzece ,,X,, u 2018. godini na 1 kunu ukupnih prihoda ostvaruje 3,19 kuna neto dobiti, §to je

za 88,24 % vise nego u prethodnom razdoblju.

Rentabilnost imovine (ROA) pokazuje koliko se ostvari neto dobiti za svaku jedinicu ulozene
imovine. Za ovaj pokazatelj je poZeljno da bude $to veéi. Izracun dobivenog koeficijenta prika-

zan je u nastavku;

neto dobit  _ 30981
ukupna imovina 575.732

ROA017=

=5,38%

ROA0187 o= =14,06%

61 Zager K., Mami¢ Sader 1., Sever S, Zager L., (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 253.
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Iz analize moze se uoditi da je poduzece ,,X”” u 2018. godini bilo uspjesnije u odnosu na 2017.

godini jer se rentabilnost imovine povecala za 161,34%.

Rentabilnost glavnice (ROE) pokazuje koliki je povrat na ulozeni kapital. Za ovaj pokazatelj je

takoder bolje da bude $to veci. Izracun dobivenog koeficijenta prikazan je u nastavku;

neto dobit 30.981
= = = 0,
ROE2017 vlastiti kapital 197.709 15,67%
82167 _
ROEZOlS_M =39,28%

ROE se u 2018. godini povecala u odnosu na 2017. godinu te je iznosila 39,28 % §to znaci da je
poduzece ,,X” na 100 kuna ulozZenog kapitala ostvarilo 39,28 kuna neto dobitka u 2018. godini
Sto je za 150 % vise od ostvarenog u prosloj godini. Razlog tome je povecanje neto dobiti za

51.186 kn odnosno za 165%.

Na temelju provedene analize poduzeca ,, X putem financijskih pokazatelja moze se zakljuciti da
je poduzece ,,X” u 2018. godini imalo problema s likvidnosti tj. podmirenju svojih obveza na
vrijeme. Sto se ti¢e financiranja poduzeéa tu se vidi da je poduzeée u tekuéoj godini smanjilo
vanjske izvore financiranja. Ekonomi¢nost poslovanja je bolja u 2018. godini jer su se poslovni
prihodi poveéali u odnosu na poslovne rashode. Sto se ti¢e povrata na ulozeni kapital (ROE) po-
vecan je u 2018. godini za skoro 150 % u odnosu na 2017. godinu §to je jo§ jedan pokazatelj

dobrog poslovanja poduzec¢a ,,X”.

Na temelju svih spomenutih objaSnjenja 1 izracunatih pokazatelja vidljivo je da poduzece ,,.X”

posluje uspjesno i sigurno.

4.3. Usporedna analiza poslovanja poduzeéa ,,X” s poduzetnicima iz iste djelatnosti te s

glavnim konkurentom

U daljnjem koraku analize poslovanja poduzeca ,,X” poduzece ¢e se usporediti s poduzetnicima
iz iste djelatnosti odnosno sa svojim glavnim konkurentom - gradevinskim poduze¢em ,,Y”. Cilj
usporedbe je da se na temelju dobivenih podataka dobije bolji uvid u poslovanje kroz komparaci-

ju s ostalim poslovnim subjektima te donesu zakljucci o uspjesSnosti poslovanja promatranog
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poduzeca. Kod ove usporedbe koristit ¢e se podaci dobiveni od strane Financijske agencije (in-

formacije o bonitetu — BON 1) i podaci iz financijskih izvjestaja gradevinskog poduzeca ,,Y”.

Informacije o bonitetu BON -1 sadrze opée podatke o poduzecu, podatke i pokazatelje o njego-
vom poslovanju u protekle dvije godine, kretanje broja zaposlenih te njihove prosjecne place,
stanje nov¢anih sredstava tijekom protekle dvije godine i rang poduzeéa u razredu tj. u 0snovnoj

djelatnosti.

Bonitetna informacija koju pruza obrazac BON — 1 temelji se na podacima godis$njih i tromje-
secnih financijskih izvjestaja. Ostvarenja poduzetnika usporeduju se s ostvarenjima svih poduze-
tnika u razredu te svih poduzetnika iste veli¢ine u razredu.

Kod podataka o imovini i izvorima sredstava (A) i financijskih rezultata (B), visi rang oznacava
bolji polozaj u odnosu na druge poduzetnike. Mjerila za ocjenu boniteta u pogledu pokazatelja,
prikazanih pod C i D su dvojka, jer se pojedini pokazatelj izraGunat za poduzetnika promatra u
odnosu na prosjek razreda odnosno odgovarajuée skupine po veli¢ini unutar razreda, ali i u od-

nosu na optimalnu vrijednost odredenog pokazatelja.®?

Tablica 15. prikazuje informacije o bonitetu (BON — 1) te usporeduje izracunate pokazatelje po-
duzeéa ,,X*“ i njegove stavke financijskih izvjesStaja s ostalim poduzecima, iste veli¢ine u istoj
djelatnosti. Informacije o Bonitetu (BON -1) su preuzete uz predoceni zahtjev u poslovnici Fi-

nancijske agencije.

Tablica 15. Usporedba podataka i pokazatelja poslovanja gradevinskog poduzeéa ,,X” i

poduzetnika iz iste vrste djelatnosti za 2018. godinu

A. Podaci o imovini i 2017. 2018. Medu svim Medu poduzetnici-
izvorima sredstava poduzetnicima ma iste veli¢ine

1. Vrijednost ukupne imovine 575.733 584.528 3.038 2.489
2. Dugotrajna imovina 203.007 410.654 1.659 1.231
3. Kratkotrajna imovina 372.726 173.874 3.465 2.918
3.1. Zalihe 0 0 - -

52 FINA [Internet], raspolozivo na : https://www.fina.hr/Default.aspx [pristupljeno 23.06.2019.]
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3.2.Potrazivanja od kupaca 242.728 89.018 2.245 1.745
3.3.Kratkotrajna financijska 0 13.500 1.770 1.411
imovina

4. Kapital i rezerve 197.709 209.192 1.937 1.474
5. Dugoro¢ne obveze 60 60 2.041 1.654
6. Kratkoro¢ne obveze 377.964 248.618 3.096 2.559
6.1. Obveze prema dobavlja- 352.799 125.207 2.006 1.507
¢ima

6.2. Obveze prema kreditnim 0 0 - -
institucijama

B. Financijski rezultat

1. Ukupni prihod 1.807.075 2.575.355 1.026 528
2.Prihodi od prodaje na inoze- 0 0 - -
mnom trzi$tu

3.Ukupni rashodi 1.771.318 2.478.318 1.022 521
4. Dobit tekuce godine 30.980 82.167 1.375 982
5.Gubitak tekuce godine 0 0 - -
C. Pokazatelji financijske

stabilnosti, zaduZenosti i

likvidnosti

1.Pokri¢e stalnih sredstava i 0,97 0,51 0,52 0,45
zaliha, kapitalom i dugoro¢nim

izvorima

2.Udio kapitala u izvorima 34,34 35,79 5,91 0,00
sredstava, u %

3.Faktor zaduZenosti, broj 2,76 0,89 17 34
godina

4. Koeficijent obrtaja ukupne 3,14 4,41 0,52 0,22
imovine

5.Koeficijent opce likvidnosti 0,99 0,70 1,04 1,02
6.Vrijeme naplate kratkotrajnih 52,14 12,68 165 489
potrazivanja od kupca, u dani-

ma

7.Vezivanje zaliha, u danima 0 0 160 362

D.Pokazatelji poslovne us-

piesnosti
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1.0dnos ukupnih prihoda i 1,02 1,04 1,01 0,96

rashoda, koeficijent

2.Udjeli dobiti ili gubitka u 1,71 3,19 0,11 -5,61
ukupnim prihodima, u %

3.Udjeli dobiti ili gubitka u 5,38 14,06 0,06 -1,23
imovini, u %

4.Dobit ili gubitak po zaposle- 5.164 10.271 719 -19.593

nom, u kunama

Izvor: Financijska agencija (FINA)

Prema podacima iz BON-1 obrasca vidljivo je da je ukupno 6.057 poduzetnika registrirano s
istom djelatnosti (Gradnja stambenih i nestambenih zgrada — 4120) te 5.506 poduzeca koji spa-

daju u skupinu mikro poduzetnika.

Kako je ve¢ i navedeno kod podataka o imovini i1 izvorima sredstava (A) 1 financijski rezultat (B)
pozeljno je da poduzeée ima visi rang u odnosu na druge poduzetnike. Sto je rang poduzetnika
visi, to je on u boljem polozaju, osim kada ima gubitak veci od kapitala i kada ima gubitak nakon
oporezivanja. Podaci su prikazani kroz dvije godine te se usporedbom mogu utvrditi kretanja.
Budu¢i da je tema rada analiza promatranog poduzeca koriStenjem financijskih pokazatelja po-
zornost ¢e se obratiti samo na podatke 1 pokazatelje poslovanja te ¢e se na temelju tih podataka

1zvrsiti usporedba s ostalim poduzetnicima.

4.3.1. Pokazatelji financijske likvidnosti, zaduZenosti i stabilnosti

1. Pokriée stalnih sredstava i zaliha kapitalom i dugoro¢nim izvorima; optimalan koeficijent
ovog pokazatelja je 1,00. Ukoliko je koeficijent manji, onda je i financijska stabilnost
poduzetnika slabija. 1z tablice 15. moze se uociti da kod poduzeéa ,, X u 2018. godini on
iznosi 0,51, a kod konkurencije on takoder iznosi 0,52 $to je podjednako, ali manje od
optimalne vrijednosti.

2. Udio kapitala u izvorima sredstava; za poduzece ,,X” iznosi 35,79 % Sto znaci da se
poduzece 35% financira iz vlastitih izvora. U koliko je ovaj pokazatelj manji od 50% tada

se kaze da je poduzece prekomjerno zaduzeno. Ovaj pokazatelj kod ostalih poduzetnika
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iz iste djelatnosti iznosi 5,91%. Moze se zakljuciti da je velika zaduzenost poduzetnika iz
iste vrste djelatnosti.

Faktor zaduzenosti; oznac¢ava broj godina potrebnih za pokri¢e postojecih obveza ako se
poslovanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatom. Grani¢na mjera je 5 godina. U
koliko poduzetniku treba duze od 5 godina da iz dobiti nakon oporezivanja i amortizacije
pokrije svoje obveze prekomjerno je zaduzen. Ovaj faktor kod poduzeca ,,. X u 2018.
godini iznosi 0,89 s§to znaci da je poduzecu potrebno manje od jedne godine da pokrije
svoje obveze, dok je konkurenciji potrebno 17 godina.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine; kod promatranog poduzeca iznosi 4,41 §to znaci da
poduzece za 1 novcanu jedinicu imovine stvara 4,41 novcane jedinice prihoda. PoZeljno
je da ovaj koeficijent bude Sto veci jer je onda i aktivnost poduzetnika veca. Ovaj
koeficijent kod ostalih poduzetnika iznosi 0,52 te uocava se kako je i ovdje poduzeée ,,X”
u boljoj poziciji u odnosu na konkurenciju.

Koeficijent opée likvidnosti; ako je manji od 2,00 likvidnost moze biti upitna. Medutim,
ako ovaj koeficijent padne ispod 1,00 tada je zajamCena nesposobnost placanja
promatranog poduzetnika. Za poduzece ,,X” ovaj pokazatelj iznosi 0,70 dok je kod ostalih
poduzetnika iz iste djelatnosti on 1,04. Iz navedenoga mozemo zakljuciti da promatrano
poduzece ima poteskoca s likvidnosti.

Vrijeme naplate kratkotrajnih potrazivanja od kupaca; pokazuje prosje¢an broj dana koji
je potreban da se potrazivanja naplate. U koliko je vrijeme naplate krace poduzece brze
dolazi do nov¢anih sredstava. Poduzeéu ,,X” je bilo potrebno oko 13 dana da naplati
svoja kratkotrajna potrazivanja od kupaca u 2018. godini, $to je manje od ostalih
poduzetnika kojima je bilo potrebno 165 dana.

Vezivanje zaliha; predstavlja broj dana potrebnih da se postojece zalihe prodaju. Buduci
da poduzeée ,,X” ne posjeduje zalihe njemu ovaj pokazatelj iznosi 0, dok kod ostalih
poduzetnika iz iste djelatnosti on iznosi 160. Manji broj dana za poduzetnika je povoljniji

i obrnuto.
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4.3.2. Pokazatelji poslovne uspjeSnosti

Odnos ukupnog prihoda i rashoda kod poduzeca ,,X” iznosi 1,04 te nam govori da se radi
o ekonomi¢nom poslovanju. Kod poduzetnika iste djelatnosti ovaj pokazatelj iznosi 1,01.
Udio dobiti ili gubitka u ukupnom prihodu govori o profitabilnosti poslovanja. Pozeljno
je da ovaj pokazatelj bude Sto veci jer ukoliko je udio dobiti u ukupnim prihodima veca
tada je i profitabilnost poslovanja poduzetnika veca. Kod poduzeca ,, X ovaj pokazatelj
iznosi 3,19% dok je kod ostalih poduzetnika on 0,11 % , §to bi znacilo da je profitabilnost
poduzeca ,,. X vec¢a od konkurencije.

Udjel dobiti ili gubitka u imovini nam govori o rentabilnosti poslovanja, odnosno o tome
koliko dobiti stvara raspoloziva imovina. PozZeljno je da ovaj pokazatelj bude Sto vecéi.
Kod poduze¢a ,,X” ovaj pokazatelj u 2018. godini iznosi 14,06% dok je kod ostalih
poduzetnika iz iste djelatnosti on 0,06 §to nam govori da poduzeée ,, X ima vecu
rentabilnost poslovanja od konkurencije.

Dobit po zaposlenome je vazan pokazatelj u usporedbi s ostvarenjem iz usporedne godine
kao i u usporedbi s ostvarenjem razreda. AKo je ovaj pokazatelj veéi u tekucoj godini u
odnosu na prethodno razdoblje i ukoliko je veéi od ostvarenja razreda, poduzetnik se
moze smatrati poslovno uspje$nim. Kod poduzeéa ,,X” dobit po zaposlenome u 2017.
godini je iznosio 5.164 kn, a u 2018. godini iznosi 10.271 kn. MozZe se zakljuciti da se
kod poduzeca ,,X”* dobit po zaposlenome povecava i da je veca od dobit po zaposlenome
za sve poduzetnike iz iste vrste djelatnosti koja iznosi 719,00 kn u 2018. godini.

S ciljem da se utvrdi koje je gradevinsko poduzece glavni konkurent promatranog poduzeca oba-

vila sam razgovor s vlasnikom gradevinskog poduzeca ,,X” te doSla do saznanja da poduzece za

svoga glavnog konkurenta smatra gradevinsko poduzece ,,Y”.%% S toga ¢e se u ovom dijelu rada

usporediti financijski pokazatelji promatranog poduzeca s njegovim glavnim konkurentom.

Gradevinsko poduzece ,,Y” je osnovano 2003. godine. Poduzece je registrirano za djelatnost

Gradnja stambenih i nestambenih zgrada (41.20). Prema Klasifikaciji poduzetnika spada u mikro

63 Za potrebe ovoga rada, a na zamolbu vlasnika poduzeca, stvarno poduzece koje je predmet analize je imenovano
poduzecem,,Y”’
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poduzetnike. Gradevinsko poduzeée ,,Y” je u privatnom vlasni$tvu. Temeljni kapital poslovnog
subjekta financiran je 100% domacim kapitalom, a u prethodnom razdoblju nije mijenjao iznos
temeljnog kapitala. Poduzece je 2018. ostvarilo ukupni godisnji prihod u iznosu od 1.004.802,00
kn $to predstavlja relativnu promjenu ukupnih prihoda od -829.414,00 kuna u odnosu na pretho-
dno razdoblje kada je poslovni subjekt ostvario ukupne godiSnje prihode u iznosu od
1.834.216,00 kuna. Poslovni subjekt je u 2018. godini poslovao s gubitkom, dok je prethodne
godine poslovao s neto dobiti. U 2018. ostvario je neto rezultat poslovanja u iznosu od -
76.497,00 kn. Poduzece ,,Y”” u 2018. smanjivao je broj zaposlenih, imao je 7 zaposlenika, dok je

u prethodnoj godini imao 9 zaposlenika.®*

Na sljede¢im tablicama su prikazani izra¢unati financijski pokazatelji gradevinskog poduzeca
,Y” 1 usporedeni su s promatranim poduzeéem ,,X”. Za izracun su uzeti podaci iz financijskih
izvjesStaja za 2018. godinu putem sluzbene internetske stranice Financijske agencije - javna obja-

va i odnose se na konkurentsko poduzece.

Tablica 16. Pokazatelji likvidnosti za poduzece ,,X” i poduzece ,,Y” u 2018. godini

Pokazatelji likvidnosti Poduzece ,,X” Poduzeée ,,Y”
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,70 1,46
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,70 1,30
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,16 0,03
Koeficijent financijske stabilnosti 1,96 0,32

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima

Iz provedene analize moze se zakljuciti kako promatrano poduzece ,,X” ima vise problema pri
podmirenju svojih kratkoro¢nih obveza iz kratkotrajne imovine za razliku od konkurentskog
poduzeca ,,Y”. Kako smo ve¢ i naveli, koeficijent tekuce likvidnosti ne bi smio biti manji od 2, a
po nekima ne bi smio pasti ispod 1,5. Poduzece ,,Y”” ima promatrani koeficijent 1,46 $to je dosta
bolje u odnosu na poduzeée ,,X” kod kojega u obje promatrane godine koeficijenti tekuce likvid-

nosti iznose manje od preporucene razine.

54 Poslovna Hrvatska [ Internet ], raspoloZivo na : http://www.poslovnahrvatska.hr/subjekti.aspx?show=475460
[pristupano 23.06.2019. ]
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Za koeficijent ubrzane likvidnosti pozeljno je da ne bude manji od 1. Poduzece ,,Y” ima vrije-
dnost koeficijenta 1,30 Sto je bolje u odnosu na poduzece ,,X” kod kojega je navedeni koeficijent
manji od 1. To znaci da konkurentsko poduzece svoje kratkoro¢ne obveze moze pokriti kratkot-

rajnom imovinom umanjenom za zalihe za razliku od promatranog poduzeca.

Koeficijent trenutne likvidnosti ne bi trebao biti manji od 0,10% kako bi poduzeée moglo po-
kriti svoje kratkoro¢ne obveze novcem. Iz analize je vidljivo kako konkurentsko poduzece ima
vrijednost ovog koeficijenta 0,03 dok promatrano poduzece ,,X” ima vrijednost koeficijenta 0,16

i tu je poduzece ,,X” u boljoj poziciji od konkurenta.

Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao biti manji od 1 $to znaci da bi se iz dijela dugo-
ro¢nih izvora trebala financirati kratkotrajna imovina. Iz analize je vidljivo kako poduzece ,,Y”
ima vrijednost koeficijenta 0,32 za razliku od promatranog poduzeca ,,X” kod kojega je vrijed-

nost koeficijenta veca od preporucene razine.

Tablica 17. Pokazatelji zaduZenosti za poduzece ,,X” i poduzeée ,,Y” u 2018. godini

Pokazatelji zaduZenosti Poduzeée ,,X” Poduzeée ,,Y”
Koeficijent zaduzenosti 0,43 0,60
Koeficijent vlastitog financiranja 0,36 0,40
Koeficijent financiranja 1,19 1,49
Pokricée troskova kamata 59,56 -23,26
Faktor zaduzenosti 0,89 -38,72
Stupanj pokric¢a I 0,51 3,16
Stupanj pokri¢a II 0,51 1,84

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima

Koeficijent zaduZenosti ne bi trebao prelaziti razinu od 50 % dok bi koeficijent vlastitog fi-

nanciranja trebao biti ve¢i od 50%. Na temelju analize mozemo zakljuciti da se konkurent vise

5 Profiteraj [Internet], raspoloZivo na: https://profitiraj.hr/financijski-pokazatelji-pokazatelji-likvidnosti/
[pristupano 23.09.2019. ]
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od 50 % financira iz tudih izvora, a 40% iz vlastitih izvora. Koeficijent financiranja kod konku-
renta kao 1 kod promatranog poduzeca ,,X” iznosi vise od 1 Sto znac¢i da oba poduzeca vise kori-
ste financijsku polugu. Budu¢i su kod konkurentskog poduzec¢a ,,Y” poslovni rashodi ve¢i od
poslovnih prihoda u 2018. godini i buduéi je poduzece ,,Y”” u 2018. godini ostvario gubitak na-
kon oporezivanja u iznosu od 76.500 kn. pokri¢e troskova kamata i faktor zaduzenosti su u mi-

nusu.

Vrijednost stupnja pokriéa | ne bi trebao prelaziti 1. Sto je vrijednost niza od 1 to je pokazatelj
bolji. Iz analize je vidljivo da konkurentsko poduzece ima veliku vrijednost stupnja pokrica I (

3,16 ) za razliku od promatranog poduzeca ,,X”” kod kojega je vrijednost manja od 1.

Stupanj pokrica II bi trebao biti 1, tj. Sto je ovaj pokazatelj manji od 1 to je zaduzenost podu-
ze¢a manja. Ovaj pokazatelj kod konkurenta je 1,84 za razliku od promatranog poduze¢a ,,X”
kod kojega iznosi 0,51. Iz provedene analize moze se zakljuéiti da je promatrano poduzece ,,X”

manje zaduzeno od konkurentskog poduzeca ,,Y”.

Tablica 18. Pokazatelji aktivnosti za poduzece ,,X” i poduzeée ,,Y” u 2018. godini

Pokazatelji aktivnosti Poduzeée ,,X” Poduzeée ,,Y”

Koeficijent obrta ukupne imovine 4,41 0,29
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 14,81 0,34
Koeficijent obrta potrazivanja 28,79 0,18
Trajanje naplate potrazivanja u danima 12,68 2.027,78

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima

Iz provedene analize moze se zakljuciti da konkurentsko poduzece ,,Y”” ima znatno losije poka-
zatelje aktivnosti u 2018. godini u odnosu na promatrano poduzece ,,X”. Poduzeée ,,Y” na 1 ku-
nu ulozene imovine ostvaruje 0,29 kuna prihoda, takoder za 1 kunu kratkoro¢nih potrazivanja

ostvaruje 0,34 kune poslovnih prihoda.
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Koeficijent obrta potrazivanja bi trebao biti §to veéi kako bi vrijeme naplate potrazivanja bilo $to
krace. Iz analize vidimo da poduzece ,,X”” ima puno veéi koeficijent obrta potrazivanja od podu-

zeta ,,Y”, a s time i dosta krace vrijeme naplate potrazivanja od konkurenta.

Tablica 19. Pokazatelji ekonomié¢nosti za poduzece ,,X” i poduzece ,,Y” u 2018. godini

Pokazatelji ekonomi¢nosti Poduzece ,,X” Poduzece ,,Y”
Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja 1,04 0,93
Ekonomiénost financiranja 0,002 0,31

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvje$tajima

Budu¢i da se za promatrano poduzece ,,X” od pokazatelja ekonomi¢nosti mogu izracunati samo
ekonomicnost ukupnog poslovanja i ekonomicnost financiranja, te vrijednosti su se usporedile s

konkurentom.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja bi trebao iznositi vise od 1. Analizom mozemo utvrditi da
je ekonomicnost ukupnog poslovanja zadovoljavajuca za poduzece ,, X dok je za konkurenta ona
nepovoljna. Tako poduzeée ,,X” na 1 kunu rashoda ostvaruje 1,04 kune prihoda, dok poduzece

,Y” za 1 kunu rashoda ostvaruje 0,93 kune prihoda.
Ekonomicnost financiranja u koliko je manja od 1 to znac¢i da poduzece ne ostvaruje dovoljno

financijskih prihoda za pokrice nastalih financijskih rashoda. Iz analize mozemo utvrditi da oba

poduzeca imaju promatrani koeficijent manji od 1.

Tablica 20. Pokazatelji profitabilnosti za poduzece ,,X” i poduzece ,,Y” u 2018. godini

Pokazatelji profitabilnosti Poduzeée ,,X” Poduzeée ,,Y”
Bruto profitna marza 3,83% -7,41
Neto profitna marza 3,19% -7,61
Rentabilnost imovine (ROA) 14,06% -2,00
Rentabilnost glavnice (ROE) 39,28% -5,40

Izvor: izrada autorice prema financijskim izvjestajima
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Provedenim izracunom pokazatelja profitabilnosti za konkurentsko poduzece ,,Y”” uoavamo da
su svi pokazatelji negativni iz razloga $to je poduzece u 2018. godini poslovalo s gubitkom. Na
temelju provedene analize odnosno izracunatih pokazatelja moze se zakljuciti da je promatrano

poduzece ,,.X” bilo uspjesnije u 2018. godini u odnosu na konkurentsko poduzece ,,Y”.
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5. ZAKLJUCAK

U ovom radu je provedena analiza poslovanja na primjeru gradevinskog poduzeca ,,X” koriSte-

njem financijskih pokazatelja.

Financijski pokazatelji mogu dati informacije o kvaliteti poslovanja. Prema kvaliteti poslovanja
razlikujemo dva kriterija, a to su sigurnost i uspjeSnost. Da bi saznali informacije o sigurnosti i
uspjesnosti poslovanja potrebno je izraCunati pokazatelje. Mjerenje sigurnosti poslovanja izracu-
navamo putem: pokazatelja likvidnosti, pokazatelja zaduzenosti i aktivnosti. Pokazatelji profita-

bilnosti i investiranja odredeni su za mjerenje uspjesnosti poslovanja.

Gradevinsko poduzeée ,,X” ostvaruje svoja osnovna nacela poslovanja i obavlja svoju osnovnu
djelatnost Gradnje stambenih i nestambenih zgrada. Na temelju provedene financijske analize
moze se donijeti zaklju¢ak kako poduzece ,, X posluje uspjesno i sigurno, Poduzece je u 2018.
godini ostvarilo neto dobit za 51.186 kuna viSe nego u prethodnoj godini, odnosno 165 % vise
ostvarene neto dobiti u 2018. godini u odnosu na 2017. godinu, a razlog tome prije svega je Ci-
njenica o porastu prihoda u zadnje dvije promatrane godine i to u iznosu od 768.280 kuna.

Takoder analizom su se usporedili financijski pokazatelji poduzeca ,,X” i njegovog glavnog kon-
kurenta poduzeca ,,Y” iz Cega se moZze utvrditi kako je promatrano poduzece u 2018. godini po-
slovalo uspjesnije od svog glavnog konkurenta. Osim navedene analize izvrSena je i usporedba s
poduzetnicima iz iste vrste djelatnosti (BON — 1). Tako se provedenom usporedbom doslo do
zaklju¢ka da poduzeée ,, X iako posluje s dobiti, likvidnost mu je manja od prosjeka trzista. Sto
se tiCe zaduzenosti, iz analize se moze zakljuéiti da je velika zaduzenost svih poduzetnika iz iste
vrste djelatnosti. Kod ostalih pokazatelja stabilnosti, poduzece ,,X” je u boljem polozaju od osta-
lih poduzece tj. ima bolji koeficijent obrtaja ukupne imovine od konkurencije, vrijeme naplate

potrazivanja je krace od ostalih poduzeca.

Iz analize pokazatelja poslovne uspjesnosti doslo se do zakljucka da promatrano poduzece poslu-

je ekonomicno, profitabilno te da mu je neto profitna marza veca od konkurencije. Takoder,
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promatrano poduzece ima vecéu rentabilnost poslovanja od ostalih poduzetnika iz iste vrste djela-

tnosti.

U konacnici, moze se donijeti zakljuak da gradevinsko poduzece ,,X” posluje dobro te da je
profitabilno, ali u budu¢im razdobljima bi trebao smanjiti zaduzenost i povecati likvidnost kako

ne bi doslo do problema u poslovanju, u prvom redu do ne moguc¢nosti podmirenja svojih obve-

Za.
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PRILOZI

Prilog 1: Izra¢un apsolutne razlike i stope promjene financijskih pokazatelja poduzeéa ,,X”

Koeficijent tekuée likvidnosti

° Apsolutna razlika

KTLyg1g — KTLyp17=0,70-0,99 = -0,29

° Stopa promjene

[(KTLyg1g — KTLyo17=)KTLygy7 1%100 = -29,29 %

Koeficijent ubrzane likvidnosti

° Apsolutna razlika

KULyy153 — KULyy17,=0,70-0,99 =-0,29

° Stopa promjene

[(KULyo1g — KULyo17 ) KULyo17]%100=-29,29 %

Koeficijent trenutne likvidnosti

° Apsolutna razlika

KTL,918 — KTLp17=0,16-0,12 = 0,04

° Stopa promjene

[(KTLyo1g — KTLyo17) KTLyg17 ] * 100 = 33,33%

Koeficijent financijske likvidnosti

° Apsolutna razlika

KFS5018 — KFS5017=1,96 -1,03=0,93

° Stopa promjene

[(KFSy018 — KFSp017 )KFS017 ] * 100 =90,29%

Koeficijent zaduZenosti

. Apsolutna razlika
KZj018 — KZ3¢17=0,43-0,66 = -0,23

. Stopa promjene
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[((KZ3018 — KZ3017)/KZ3017] * 100 = -34,85%

Koeficijent vlastitog financiranja

° Apsolutna razlika

KVF,y15 — KVF,4,7=0,36-0,34 = 0,02

. Stopa promjene

[( KVF,018 — KVFy017 )Y KVF,017] % 100 = 5,88%

Koeficijent financiranja

° Apsolutna razlika

KFy018 — KFy17=1,19-1,91=-0,72

° Stopa promjene

[(KF2018 — KF2017)/KFz017] % 100 =-37,70%

Pokriée troSkova kamata

° Apsolutna razlika

PTK,013 — PTK,p17=59,56-122,63 =-63,07

° Stopa promjene

[( PTK,018 — PTKy017 )/ PTK,017] * 100 = -51,4%

Faktor zaduZenosti

. Apsolutna razlika

FZ,018 — FZ391,=0,89-2,76 =-1,87

o Stopa promjene

[(FZy018 — FZ2017)/FZ3017] * 100 = -67,75

Stupanj pokrica I

. Apsolutna razlika

SPI,15 — SPl,0;,= 0,51-0,97 =--0,46

. Stopa promjene

[( SPl,g18 — SPl5017)/SPly0q7] * 100 = -47,42%

Stupanj pokrica 11
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° Apsolutna razlika

SPIl,0,g — SPIl50;7,= 0,51-0,97 =--0,46

° Stopa promjene

[( SPIl,015 — SPlly017)/SPIl,0,7] * 100 = -47,42%

Koeficijent obrta ukupne imovine

° Apsolutna razlika

KOUl, 9,5 — KOUl,g,,= 4,41-3,14 =1,27

° Stopa promjene

[( KOUl,g;5 — KOUI,q17)/KOUI,;,] * 100 = 40,45%

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine

° Apsolutna razlika

KOKI, 4,5 — KOKI,(17,= 14,81-4,85 =9,96

° Stopa promjene

[( KOKI;g1g — KOKI,(17)/KOKI;047] * 100 = 205,36%

Koeficijent obrta potraZivanja

° Apsolutna razlika

FKOP, 415 — KOP, ;7= 28,79-7 =21,79

° Stopa promjene

[( KOP,g15 — KOP,01,)/KOP,017] * 100 = 311,29%

Trajanje naplate potrazivanja

° Apsolutna razlika

TNP,g15 — TNP,o;,= 12,68-52,14 =-39,46

° Stopa promjene

[( TNP,g18 — TNPy17)/TNP,o;-] * 100 = -75,68%

Ekonomié¢nost ukupnog poslovanja

. Apsolutna razlika
EUP,915 — EUP, ;7= 1,04-1,02 =-0,02
. Stopa promjene
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[( EUP2018 - EUP2017)/EUP2017] * 100 = 1,96%

Ekonomiénost prodaje

. Apsolutna razlika

EP;018 — EP2917=0

. Stopa promjene

[(EPy918 — EP2017)/EP2017] * 100 = 0%

Ekonomiénost financiranja

. Apsolutna razlika

EF;018 — EF3017,=0,002-0,06=-0,06

. Stopa promjene

[(EF2018 — EF2017)/EF2017] * 100 = -96,67%

Ekonomiénost izvanrednih aktivnosti

_ izvanredni prihodi _ 0 _

EIA2017

" fizvanrednirashodi 0

0
ElAz015=5 = 0

Bruto profitna marza

° Apsolutna razlika
BPM2018 - BPM2017= 0,038'0,02=0,018
° Stopa promjene

[( BPM2018 - BPM2017)/BPM2017] * 100 = 91,5%

Neto profitna marza

. Apsolutna razlika
NPM2018 - NPM2017= 0,032'0,0171:0,015
. Stopa promjene

[( NPM2018 - NPM2017)/BPM2017] * 100 = 87,13%
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Rentabilnost imovine ( ROA )

° Apsolutna razlika

ROA,¢15 — ROA,0,,=0,0868

° Stopa promjene

[(ROA,g15 — ROA,q17)/ROA0;,] * 100 = 161,34%

Rentabilnost glavnice ( ROE )

° Apsolutna razlika

ROE,015 — ROE,;,= 0,2362

o Stopa promjene

[(ROE,p15 — ROE(17)/ROA,017] * 100 = 150,83%
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SAZETAK

Cilj ovog rada je analiza poslovanja koriStenjem financijskih pokazatelja odabranog poduzeca iz
gradevinskog sektora u Republici Hrvatskoj. Analiziralo se poslovanje gradevinskog poduzeca
X" u promatranom razdoblju od 2017. godine do 2018. godine. Svrha je analizirati njegove
financijske izvjestaje pa je provedena analiza pomocu pojedinacnih pokazatelja te su se dobivene
vrijednosti usporedile s financijskim pokazateljima konkurentskog gradevinskog poduzeca ,,Y”
te s trzi$nim pokazateljima (BON — 1) u usporedbi s poduzetnicima iz iste vrste djelatnosti. Na
temelju provedene analize, moze se zakljuéiti da poduzeée ,, X posluje uspjesnije u odnosu na
konkurenta i da, iako posluje s dobiti, likvidnost mu je manja od prosjeka trzista te je treba po-

boljsati.

Kljucne rijeci: analiza financijskih izvjeStaja, pojedinacni pokazatelji, gradevinski sektor

SUMMARY

The aim of this paper is to analyze the business using the financial indicators of the selected con-
struction company in the Republic of Croatia. The business of construction company "X" was
analyzed in the observed period from 2017 to 2018. The purpose is to analyze its financial state-
ments, and an analysis was carried out using individual indicators that were obtained compared
to the financial indicators of the competitive construction company "Y" and compared to entre-

preneurs from the same activity (BON-1).

After analyzing the obtained results, it can be concluded that company "X" is more successful
than its competitor and that, although it performs profitaby, its liquidity is lower than the market

average.

Key words: Analysis of financial statements, individual indicators, construction sector
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