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1. UvOD

Svakom poduzecéu prilikom osnivanja, a kasnije i ulaganja odnosno investiranja u
poduzeée, potrebna su sredstva. Ta sredstva mogu biti dostupna iz vlastitih ili tudih izvora.
Poduzeca na raspolaganju imaju nekoliko glavnih moguénosti kao $to su izdavanje dionica,
zaduzivanje kod investitora emisijom obveznica ili zaduzivanje koriStenjem kredita.

Kreditiranje je vazan na¢in financiranja poduzeéa jer su krediti, u pravilu, dostupni svim
subjektima gospodarstva bez obzira na njihovu veli¢inu. Opcenito se pod pojmom kreditnog
odnosa podrazumijeva duznicko vjerovni¢ki odnos tj. odnos u kojem vjerovnik ustupa
duzniku robu ili novac na odredeno vrijeme 1 uz odredenu naknadu.

Tema rada je financiranje bankarskim kreditima na primjeru poduzec¢a ILIRIJA d.d. a
biti ¢e obradena kroz pet poglavlja.

U uvodu rada je kratko objaSnjena struktura rada, ciljevi i problem istraZivanja te
metode koriStene u istrazivanju.

U drugom poglavlju je definiran pojam kredita, detaljno objasnjene vrste kredita,
funkcije 1 uloga kredita u financiranju poduzeca. U ovom poglavlju je analizirana 1 podjela
kredita na kratkoro¢ne 1 dugoroc¢ne kredite.

U sljede¢em poglavlju ¢e se ukazati na razliku kreditnog i vlasni¢kog financiranja te
obratiti pozornost na usporedbu financiranja kreditima i emisijom obveznica.

Nadalje ¢e biti dani osnovni podaci o poduzecu ILIRIJA d.d., poslovni rezultati i
upotreba kredita u tekuc¢em poslovanju poduzeca koja ¢e se rasClaniti na dugoro¢no i
kratkoro¢no financiranje. Unutar ovog poglavlja analizira se financijsko stanje putem
pokazatelja likvidnosti 1 zaduZenosti.

Na samom kraju se nalazi zakljucak cjeloukupnog rada i istrazivanja, popis koristene

literature, popis slika i tablica te sazetak na hrvatskom i engleskom jeziku.



2. VRSTE I ULOGA BANKARSKIH KREDITA

2.1. Pojam kredita
Rije¢ kredit potjece od latinskog glagola credere, $to znadi vjerovati.! Kredit ima trojako
znacenje:
— Vjerovanje u sposobnost duznika da vrati vjerovniku, po njegovu zahtjevu ili u
roku, novac koji je dan u vidu kredita,
— Produljenje nekog dobra ili kapitala Cije su pretpostavke: platezna sposobnost
duznika, volja da plati i moguénost da plati to dobro ili vrati kapital,

— Prenosenje dobra ili kapitala u imovinu duznika

Pod kreditom uopée razumijevamo privatno-privredni akt kojim neki gospodarski
subjekat prepusta u vlasni$tvo drugome privrednom subjektu za odredeno vrijeme i s pravom
na kasniji povrat, a uz odredenu odstetu (interes) izvjesna realna ekonomska dobra ili novac,
odnosno pravo kojim on moze doé¢i do realnih ekonomskih dobara. Tu se, dakle, radi o
intertemporalnoj razmjeni. Ukoliko se kod toga prepustaju stvarna ekonomska dobra u pitanju
je stvarni kredit, na pr. kad se daje u zajam zito, stoka, alat, itd., a kad se prepusta slobodna
kupovna snaga pretstavljena u bilo kojoj vrsti novca, dakle u metalnom, notalnom ili Ziralnom
novcu, radi se 0 novéanom kreditu. O novcanom kreditu se radi i onda kad se daju realna
dobra, ali je predmet kredita njihova vrijednost izrazena u novcu $to je redovno slucaj kod

trgovackog ili liferantskog kredita. 2

2.2. Uloga kredita

Razvojem robne proizvodnje kredit poprima sve vee znacenje kao jedan od faktora
ekonomskog razvoja. U suvremenom gospodarstvu dominira kao sredstvo plac¢anja i prometa
te postaje osnovni izvor novca. Njegovo ogromno znacenje sastoji se u mobilizatorskoj ulozi.
Mobilizatorska uloga kredita ili kreditnog sustava u cijelini omogudéuje prikupljanje
neuposlenih drustvenih sredstava i njihovo pretvaranje kao potencijalnog nov¢anog kapitala u
bankarski kredit. Preko kredita mobiliziraju se sredstva i prenose uglavnom na poduzetnike
kao faktor u procesu reprodukcije. Zahvaljujuéi toj ulozi kredita ili bankarskog sustava u
cijelini, kreditom se ubrzava proces reprodukcije i doprinosi jacanju produktivnosti snaga.

Jednako kao $to moze sprijeciti izvjesnu ukocenost ili stagnaciju, odnosno ubrzati ili olaksati

! Mateji¢,M., Jovanovi¢, M., (1977): Banke i krediti, KnjiZevne novine, Beograd, str. 103.
2 Tomasevi¢, J. (2004): Novac i kredit, Dom i svijet, Zagreb, str. 187.



proces reprodukcije, moze i kumovati nastalim poremecajima. Kredithom ekspanzijom se
uvlace i proces proizvodnje i ona osobe koja posluju samo bankarskim sredstvima, a banka je
u situaciji, koriste¢i se mogucénostima multiplikacije, da zadovolji ako ne sve, a onda makar
veéinu zahtjeva za kreditima. 3

Efikasnost ekonomske funkcije kredita je ovisna o naCinu upravljanja privredom,
stupnju samostalnosti odlucivanja u gospodarskoj aktivnosti i inteziteta primjene ekonomskih
zakonitosti u procesu reprodukcije. Ako je gospodarski sistem osnovan na administrativnim
metodama upravljanja na osnovu detaljno razradenih drustvenih planova, kredit i kreditni
sistem postaju sastavni dio druStvenog plana 1 automatski se wuklapaju u sistem
administrativnog upravljanja. U drugom slucaju, kada se prede na rukovodenje gospodarskim
ekonomskim metodama na osnovi odnosa koji se stvaraju na socijalistickom trzistu, kredit
postaje kvalitetni ekonomski instrument racionalnog i ekonomi¢nog usmjeravanja sredstava
reprodukcije na ona mjesta proizvodnje i prometa koja ¢e ulaganjem sredstava kredita dati
optimalne rezultate kako po pitanju kvalitete i kvantitete proizvodnje tako i po pitanju

produktivnosti ulozenog rada.

2.3. Vrste kredita
Navedene karakteristike i funkcije kredita stvorile su u toku njegovog djelovanja
razli¢ite vrste kredita. Podjelu kredita na vrste mozemo izvrSiti prema razli¢itim kriterijima od
kojih su najvazniji°:
1) Prema predmetu na koji glase i u kojem moraju biti podmireni
S obzirom na ovaj kriterij razlikujemo naturalne i nov¢ane kredite. Naturalni krediti su
robni krediti koji se odobravaju i podmiruju u robi. Ta vrsta kredita je danas vrlo rijetka u
robnom prometu kako na unutrasnjem trzistu tako i na svjetskom.
2) Prema subjektima koji odobravaju kredit
Podjela kredita prema subjektima koji odobravaju kredit mogu biti komercijalni i
bankovni krediti. Komercijalni krediti su oni koje prodavalac robe odobrava kupcu u robi s
tim da mu on vrijednost odobrenog kredita vrati u novcu. Bankovni su krediti oni koje banka
odobrava svojim komitentima ili drugim bankama iz raspolozivih sredstava kojima raspolaze.

3) Prema duljini trajanja

3 Domangié¢, P., Nikoli¢, N.(1994): Monetarne financije i financiranje razvoja, Ekonomski fakultet Split, Split,
str. 70.

4 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 253

® Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP,Zagreb, str. 253. — 254.



Kredite prema duljini trajanja moZemo podjeliti na dugoro¢ne, srednjorocne i
kratkoro¢ne kredite. Dugoro¢ni krediti su krediti koji se odobravaju s rokom duljim od 10
godina radi financiranja kupnje imovine s dugim vijekom uporabe ili financiranja veceg
investicijskog projekta. Srednjoro¢ni krediti se odobravaju s rokom od jedne do 10 godina.
Tim se kreditima redovito pokrivaju raznovrsne nabave opreme i investiciona ulaganja koja se
amortiziraju u kra¢em roku, kao i druge potrebe koje se ne mogu pokriti kratkoro¢nim
kreditima. Kratkoro¢ni krediti se odobravaju na rok do godine dana. To su redovito krediti
koje banka odobrava za tekuce potrebe proizvodnje i prometa trazioca kredita i1 tim kreditima
dopunjuje obrtna sredstva.

4) Prema svrsi za koju se daju

Prema ovom kriteriju razlikujemo proizvodacke i potrosacke kredite. Proizvodacki
krediti se odobravaju za potrebe proizvodnje. Oni se redovito odobravaju praavnim i fizi€kim
osobama da bi oni dobivenim kreditom ostvarili odredenu proizvodnju i promet i time
direktno utjecali na povecanje privredne aktivnosti. Za razliku od njih, potrosacki krediti se
odobravaju za povecanje kupovne mo¢i stanovnistva i drugih pravnih osoba koje dobivene
kredite koriste za kupnju potroSenih roba.

5) Prema namjeni za koje se daju

Prema namjeni za koje se daju razlikujemo kredite za obrtna sredstva i kredite za
investicijsku potro$nju. Krediti za obrtna sredstva se odobravaju nosiocima proizvodnje i
prometa za potrebe tekuce proizvodnje i prometa. Ta vrsta kredita predstavlja najveéi dio
bankovnih kredita koje odobravaju komercijalne banke. O njima ovisi kontinuitet proizvodnje
I prometa osobito u vrijeme kada su nosiocu proizvodnje i prometa angazirana vlastita
sredstva u prijelaznom obliku novca ili robe. Za razliku od njih krediti za investicijsku
potro$nju se odobravaju za razvoj industrije i prometa, odnosno financiranje proSirene
reprodukcije.

6) Prema nacinu osiguranja kredita

U ovom kriteriju razlikujemo otvorene kredite, koji se odobravaju odredenoj osobi na
osnovu povjerenja koje u nju ima davalac kredita te se oni daju bez pokriéa i garancije, te
pokrivene kredite koji se odobravaju na osnovu polaganja odredenog pokri¢a bilo u
vrijednosnim papirima, nekretnini ili drugim zalogama.

7) Prema drzavnom domicilu davaoca kredita

Prema drzavnom domicilu davaoca kredita razlikujemo tuzemne i1 inozemne kredite.

Tuzemne kredite koje odobrava domacoj pravnoj ili fizickoj osobi kreditor sa stalnim

boravistem u zemlji, te inozemne kredite koje odobrava domacoj pravnoj ili fizickoj osobi

7



strani kreditor stalnog boravista u inozemstvu. Kod inozemnih kredita kreditor se nalazi u
jednoj zemlji, a duznik u drugoj, dok iznos kredita predstavlja redovito strana sredstva ili
devizna sredstva.

Bankovni kreditni poslovi predstavljaju drugu grupu glavnih bankovnih poslova
kojima ona mobiloizirana i kod nje akumulirana novC€ana sredstva pozajmljuje raznim
nosiocima privredne aktivnosti zbog izvrSenja odredene proizvodnje i prometa. Ovisno o
nacelu bankovnog poslovanja i roCnosti izvora sredstava iz kojih banka odobrava kredite
bankovno se kreditiranje dijeli na dvije osnovne grupe kreditiranja:

a) Kratkoro¢no kreditiranje, i
b) Dugoro¢no kreditiranje.

Odobravanjem kratkorocnog kredita banka Ireira novu koli¢inu novca i njome
povecava postojecu nov€éanu masu koja direktno utjee na robno-novcane odnose na trzistu. S
druge strane kod odobravanja dugoro¢nih kredita iz sredstava stvorene akomulacije obavlja se

samo preraspodjela tih sredstava koja ne utjece na visinu postojece novéane mase.

2.4. Kratkoro¢ni bankovni krediti

Banka odobrava kratkoro¢ne kredite 1z mobiliziranih i1 kod nje koncetriranih depozita
po videnju, kratkoro¢nih kredita centralne banke 1 kratkoro¢nih kredita drugih banaka. Kod
odobravanja kratkoro¢nih kredita za banku je osnovno da vodi racuna o nacelu likvidnosti 1
sigurnosti u njenom poslovanju odnosno da osigura vra¢anje odobrenog kratkoro€nog kredita
po isteku roka odobrenog kredita. U tu svrhu banka redovito ispituje kreditnu sposobnost i
bonitet trazioca kredita. Ona analizira cjeloukupno poslovanje, solidnost, likvidnost,
rentabilnost 1 urednost u izvrSavanju preuzetih obveza trazioca kratkoro¢nih kredita i kredit
odobrava onom traZiocu koji svojim poslovanjem i imovinom pruza sve garancije da ¢e kredit
vratiti u ugovorenom roku. U tu svrhu suvremena banka ima posebno organiziranu sluzbu
koja ispituje bonitet trazioca kredita. °

Osnovna svrha kratkoro¢nih bankarskih kredita je da osiguravaju tekucu likvidnost
proizvodnje i prometa, odnosno da se njima pokriju angazirana obrtna sredstva u proizvedenoj
robi 1 odredenim specifiénim angaZiranjima obrtnih sredstava u proizvodnom procesu i

prometu i to na kratki rok.

6 Katunari¢, A. (1988.): Banka - principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 255.



Ovisno o na¢inu odobravanja 1 koriStenja kratkoro¢nih kredita, danih pokrica i tehnike
odobravanja kratkoro¢nih kredita u suvremenoj se praksi kratkoro¢nog kreditiranja javljaju
ove vrste kredita:

- Kontokorentni kredit
- Akceptni kredit

- Eskontni kredit

- Lombardni kredit

- Rambusni kredit

- Avalni kredit

2.4.1. Kontokorentni kredit — krediti po teku¢em ra¢unu

..........

kontokorentni kredit odnosno kredit po tekuc¢em racunu. Kredit funkcionira na principu
kreditne linije koja je odobrena klijentu na uporabu. Klijent se moze koristiti ili ne koristiti
odobrenom linijjom. Ako se klijent odluci koristiti kreditnom linijom, klijet placa kamate na
uporabljena sredstva.’

Kod ovog oblika kratkoro€nog bankovnog kredita kao 1 kod ostalih oblika
bankovonog kratkoro¢nog kredita prvenstvenu ulogu igra kreditna sposobnost i bonitet
poslovanja koju banka temeljito ispituje zbog osiguranja naplate odobrenog kredita u
ugovorenom roku.

Izmedu banke 1 nosioca kredita zakljuuje se ugovor u kojem se ugovaraju osnovni
uvjeti odobrenog kredita kao $to su®:

e iznos odobrenog kredita

e rok trajanja kredita

e visina aktivne i pasivne kamate po kontokotentu
e iznos provizije

e uvjeti otkaza kredita

¢ nacin valutiranja...

" Gregurek, M. (2013): Bankarsko poslovanje, RRIF d.o0.0., Zagreb str. 167
8 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 256.



2.4.2. Akceptni kredit

Akceptni bakovni kratkorocni kredit je specificna vrsta kredita kojim banka ne
odobrava svom komitentu neposredno iznos kratkoro¢nog kredita, ve¢ mu akceptira mjenicu
povecavajuci joj time bonitet 1 kvalitetu Sto omogucava traziocu bani¢nog akcepta — trasantu
mjenice sigurnije 1 brze dobivanje eskontonog kredita druge domace ili strane banke.
Stavljanjem svojeg potpisa na mjenici kao glavni duznik trasat banka se obvezuje da ¢e sama
isplatiti mjeni¢ni iznos ukoliko sam trasant izdanih mjenica — trazilac bani¢nog akcepta ne
iskupi mjenicu o njemon dospijecu odnosno ne isplati trazbinu zbog koje je mjenica izdana.
Dobivenu mjenicu s akceptom banke trasant mjenice koristi se za plac¢anje kupljene robe ili
usluge ili za dobivanje eskontnog kredita kod neke druge banke. Ugovorom o akceptnom
kreditu utvrduju se osnovni elementi akceptnog kredita®:

e iznos kredita do kojeg ban¢in komitent moze vu¢i na banku mjenicu

e rok trajanja akceptnog kredita

e nacin osiguranja kredita

e visina provizije i troskova koju banka naplacuje od svog komitenta kome je odobrila

kredit...

2.4.3. Eskontni kredit

Eskontni kredit je jedan od najstarijih 1 najrasprostranjenijih bankovnih kratkoro¢nih
kredita. To je kratkoro¢ni kreditni bankovni posao, ¢ija je osnovna karakteristika odobravanje
kratkorocnog kredita na podlozi nekog buduéeg potrazivanja. U Sirem smislu to je bankovni
posao kod kojeg banka kupuje odredeno potrazivanje prije njegovog dospijeca. Vrijednost
kupljenog potrazivanja banka diskontira na dan kupnje odbijaju¢i od nominalne vrijednosti
1znos kamata, provizije i troSkova. Prodavaocu se isplac¢uje diskontirana vrijednost.

U uZzem smislu pod eskontnim bankovnim poslom se podrazmijeva bankovni

kratkoro&ni kredit koji banka odobrava na podlozi mjeni¢nog pokriéa. 1°

® Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 258.
10 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 256.
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2.4.4. Lombardni kredit

Lombardni kredit je kratkoro¢ni kredit kojeg banka odobrava na osnovu zalozZenih
realnih vrijednosti. Dakle, lombard je posao kreditiranja na osnovi zalozene pokretne
imovine. ZaloZena imovina banci predstavlja realnu garanciju na odobreni kredit. U tu svrhu
zalazu se razni vrijednosni papiri (realni ili nov¢ani), zatim dragulji, zlatni predmeti, pa i roba.
Zato se lombadiranjem mogu baviti samo banke koje imaju odgovarajuce prostorije za
Cuvanje zalozenih predmeta. UKkoliko banke primaju u zalog robu, a nemaju za to
odgovarajuc¢ih prostorija, mogu se posluZziti javnim sladiStima, gdje se roba zalaze, a banke
dobivaju samo sladi$nicu, koja sluzi kao potvrda o zaloZenoj robi. Kod lombardiranja banka
ne odobrava kredit u visini ukupne vrijednosti zaloZzenog predmeta ili robe, ve¢ najvise do
80% vrijednosti. Lombardiranjem se zaklju¢uje ugovor izmedu banke i zajmotrazioca, u
kojem su precizirani najznadajniji elementi, kao §to su':
e rok vracanja ili otkup zaloZenog predmeta

e visina kredita

e kamatna stopa...

2.4.5. Rambursni kredit

Medu raznovrsnim oblicima kratkoro¢nih kredita koje susreCemo u medunarodnom
trgovinskom prometu posebno se isti¢e rambursni kredit (fran. rambourser — isplatiti). To je
akceptni kredit koji banka otvara uvozniku robe za placanje uvoza robe uz pokri¢e robnih
dokumenata koje su na nju preneseni. Ova se vrsta kredita pokazala kao vrlo podesna za
reguliranje plac¢anja uvoza robe iz prekomorskih zemalja ¢iji transport redovito traje dulje
vremena.

Sam rambusni posao pocinje zaklju€ivanjem kupoprodajnog ugovora izmedu kupca i
prodavaoca. U zakljuCenom se ugovoru tocno utvrduje da ¢e se placanje izvrSiiti mjenicom
koju ¢e akceptirati odredenda rambusna banka u tre¢oj zemlji. Nakon zakljucka
kupoprodajnog ugovora uvoznik daje nalog svojoj banci da mu na teret njegovih sredstava
kod nje ili danog pokri¢a otvori rambursni kredit kod rambusne banke u tre¢oj zemlji koja ¢e

akceptirati mjenicu kojom ¢e se izvrsiti placanje uvoza robe.

1 Domangi¢, P. , Nikoli¢, N. (1994): Monetarne financije i financiranje razvoja, Ekonomski fakultet Split, Split,
str. 103.-104.
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Domaca banka zakljucuje s rambursnom bankom ugovor na osnovu kojeg rambursna
banka akceptira na nju vucenu mjenicu i ovu mjenicu dostavlja banci izvoznika s nalogom da
primljeni akcept uruci izvozniku robe nakon $to on preda dokumente o otpremi robe koji se
prenose na rambursnu banku.

Po primitku naloga rambursne banke, banka izvoznika izvjestava izvoznika da ¢e mu
po urucenju robnih dokumenata o otpremi robe predati akcept rambursne banke. Po primitku
dokumenta banka izvoznika Salje dokumente rambursnoj banci, koja ovisno o primljenom
pokri¢u, dokumente zadrzava kod sebe ili ih dostavlja banci uvozniku zbog urucenja
uvoznika, ako je prethodno primila pokri¢e za dani akcept. Banka uvoznika po primitku
dokumenta predaje dokumente uvozniku zbog preuzimanja prispjele robe.

Prema obvezi rambursne banke i banke izvoznika prema izvozniku mogu postojati tri
vrste rambursa: opozivi nepotvrdeni ramburs, neopozivi nepotvrdeni ramburs i neopozivi

potvrdeni ramburs.*2

2.4.6. Avalni kredit

Avalni kredit predstavlja poseban oblik kratkoro€nog bankovnog kredita kojim banka
osigurava traziocu kredita davanje avala — jamstva na njegove mjeni¢ne obveze. Prema tome
ovdje se ne radi o odobravanju klasi¢nog bankovnog kredita u nnov€anim sredstvima ve¢ u
davanju bezuvjetnog i nepoizivog jamstva da ¢e banka u slu€aju neisplate mjenice od strane

trazioca avalnog kredita — mjeni¢nog duznika isplatiti mjenicu kao aval — jamac.?

2.5. Dugoroc¢ni bankovni krediti

Iz samog naziva dugoro¢nog kreditiranja moglo bi se zakljuciti da se radi o vrsti
bankovnih kredita ¢ija je isklju¢iva karakteristika u roku trajanja odobrenog kredita. Medutim,
takav zakljucak bi bio pogresan. Kod dugoro¢nog kreditiranja ne radi se samo o vrsti kredita
odobrenih na dugi rok ve¢ o vrsti kredita koja se svojim specificnostima i funkcijama
temeljito odvaja od kratkroénog bankovnog kreditiranja. Dugoro¢no kreditiranje, u pravilu, je
vezano za ulaganje novcCanih sredstava za financiranje investicija odnosno za proSirenu

reprodukciju.

12 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 258. — 259.
13 Katunarié¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 259. — 260.
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U odnosu na ostale vrste bankovnih kredita koje banka odobrava gospodarstvu za
potrebe tekuce proizvodnje i prometa, dugoro¢ni bankovni krediti su karakteristicni i po
svojim posebnim obiljezjima od kojih isticemo pored dugog roka vracanja kredita 1 slijedeca
njegova obiljezja:

e vecu kamatnu stopu koja treba osigurati rentabilnost ulaganja sredstava u
investicije

e drugcije realno pokrice za dani kredit koje se redovito sastoji u zalozi banke na
izgradene objekte, zemljista i drugu imovinu trazioca kredita

e veci rizik za dani kredit koje se rezultira iz dugog roka kredita u kojem
vremenu moze do¢i do raznovrsnih oscilacija kako u vrijednosti danog pokri¢a
tako 1 u zastarjelosti samog objekta za koji je odobren dugoro¢ni kredit

e drugacija tehnika odobravanja dugoro¢nog kredita koja od banke trazi da
raspolaze posebnim stru¢nim kadrom koji ¢e biti u stanju da izvrsi sve one
kvalitetne radnje koje su vezane kako za odobravanje samog dugoro¢nog
kredita, tako i za dugoro¢no praéenje i amortizaciju odobrenog kredita®*,

Ovisno o nacinu odobravanja i svrsi za koju se odobrava dugoro¢ni kredit, dugoro¢ni
se krediti mogu razvrstati u dvije osnovne vrste i to:

— hipotekarni krediti

— investicijski krediti industriji.

2.5.1. Hipotekarni krediti

Osnovna karakteristika hipotekarnih kredita je odobravanje kredita na osnovu zaloga
nekretnina trazioca kredita. Zalozena nepokretna imovina (zemlje, zgrade, tvornice 1 sl.) se
osigurava upisom u zemlji$ne knjige zvane gruntovnice.®® Visina odobrenog kredita ovisna je
o vrijednosti zgrade za ¢iju se izgradnju odobrava hipotekarni kredit. Ovisnost visine kredita i
vrijednosti objekta za koji se daje kredit iznosi od 50 posto do 70 posto vrijednosti dok
ostatak redovito osigurava investitor.

Postoje dvije vrste hipotekarnih kredita s obzirom na nacin otplaé¢ivanja®®:

14 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 260. - 262.

15 Domangié¢, P., Nikoli¢, N. (1994): Monetarne financije i financiranje razvoja, Ekonomski fakultet Split, Split,
str. 106

16 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 262.
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— Krediti koji se otplacuju po isteku ugovorenog roka u cjeloukupnom iznosu
(fiksna hipoteka)

— Krediti koji se otpla¢uju po amortizacijskom planu putem anuiteta koji se
izraGunava posebnom ra¢unskom operacijom i predstavlja jednaki iznos kojim
semestralno ili godi$nje duznik otplacuje banci kamate za iznos duga.

Rok vracanja ovih kredita je od deset do trideset godina. Ponekad, u nekim
specificnim situacijama, se ovi krediti odobravaju i na osnovu pokretnih sredstava velike

vrijednosti, kao §to su avioni ili brodovi.

2.5.2. Investicijski krediti industriji

Dok se hipotekarni krediti najéesée odobravaju za stambenu izgradnju i ulaganja u
poljoprivredu najcesce individualnim vlasnicima nekretnina, investicijski krediti redovito se
odobravaju industrijskim poduzeéima ili drugim pravnim i fizickim osobama za financiranje
razvoja industrije i prometa. Ove kredite uglavnom odobravaju velike banke. ’

Odluke banke o odobravanju investicijskog kredita trebaju se bezuvjetno zasnivati na
predinvesticijskim analizama, koje trebaju obuhvatiti ne samo razvoj trzi$nih faktora ve¢ i
razvoj nove tehnologije u industrijskom sektoru u kojem se nalazi investicijski objekt koji se
kreditira. Pracenje investicijskih kredita od posebnog je znafenja za banku. Pojedine
investicije traju 1 nekoliko godina zbog Cega Cesto investicije nisu u stanju imati prihode na
pocetku poslovanja tako da banka mora pratiti kako se investicija razvija dok se ne ostvari
moguénost prihoda. Ovisno o izvoru sredstava i uvjetima za dobivanje investicijskih kredita
odreduje se rok kredita, nacin otplac¢ivanja kao i nacin osiguranja odobrenog kredita. Kod
ovog kredita se takoder moze traziti realno pokri¢e, naroCito ukoliko razvoj poslova

zajmotrazioca ne pruza sigurnu garanciju da ¢e kredit o roku biti vracen.

17 Katunari¢, A. (1988): Banka — principi i praksa bankovnog poslovanja, CIP, Zagreb, str. 262.
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3. FINANCIRANJE BANKARSKIM KREDITIMA U ODNOSU NA
FINANCIRANJE EMISIJOM OBVEZNICA

3.1. Kreditno nasuprot vlasni¢kom financiranju

Osnovni oblici kreditnog dugoro¢nog financiranja korporacija su emisija obveznica,
krediti na obro¢nu otplatu i leasing. U financijskim sustavima orijentiranim bankama, dakle 1
u hrvatskom gospodarstvu najvazniju ulogu imaju krediti, s rastu¢om ulogom leasinga u
financiranju nabavke suvremene opreme poduzeca.

Osnovni kreditini izvor financiranje kompanija predstavljaju emisije obveznica i
krediti na obro¢nu otplatu. Koji izvor ¢e imati dominatnu ulogu u gospodarstvu ovisit ¢e
prvenstveno o tome je li financijski sustav orijentiran burzama ili bankarskom trzistu.
Naravno, vazan ¢imbenik odluke biti ¢e veli¢ina kompanije, djelatnost, kao 1 preferencije
menadzera u pogledu karakteristika pojedinih izvora financiranja.

Odluka o financiranju ukljucuje u sebi i odluku o tome treba li se tvrtka financirati iz
vlastitih ili tudih izvora (dugom). Pri ovoj odluci financijski menadzer treba definirati koji
izvor financiranja odgovara usvojenoj politici financiranja, postojecoj financijskoj poziciji
tvrtke, ciljnoj strukturi kapitala, stavu menadzmenta prema mogucoj izmjeni Kkontrole.
Inovacije financijskih instrumenata smanjile su razlike izmedu vlasni¢kih i1 dugovnih
(kreditnih) vrijednosnica. Tvrtke su u nastojanju da zadovolje potrebe investitora za poreznim
uStedama uz istovremeno sniZenje troSkova bankrota inheretnog kreditnim vrijednosnicama
kreirale hibridne vrijednosnice. Osnovne razlike izmedu financiranja kreditom (dugom) i
dionickim kapitalom prikazuje tablica 1.

Tablica 1 : Razlike izmedu kreditnog i vlasni¢kog financiranja

Karakteristika Kreditni izvori Dionic¢ka glavnica

Odredbe ugovora o

Kontrola obveznicama/kreditnog | Pravo glasa
ugovora
Trosak izvora Kamate Dividenda
) Kamate su troSak Dividende nisu troSak poslovanja —
Porezni tretman o ) ) ) ]
" poslovanja i porezno isplacuju se iz dobitka nakon obracuna
troska
odbitna stavka poreza
Posljedice neplacanja . o
Bankrot Nema zakonskih posljedica

troska

Izvor: Viduéic, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb
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Ukoliko tvrtka nije specificirala dionice, obi¢ne dionice nose pravo glasa i time
upravljanja kompanijom. Zastita vlasnika obveznica ostvaruje se kroz odredbe ugovora o
emisiji obveznica, a zastita ostalih vjerovnika kroz odredbe kreditnih ugovora.

Vlasnicima dionica tvrtka isplacuje dividende kao povrat na dioni¢ku glavnicu. Isplata
ovog povrata nije zakonska obveza, ve¢ je vezana za odluku Upravnog odbora i u pravilu se
ne isplacuje kod loSeg poslovanja tvrtke ili pak ako tvrtka ima perspektivne investicijske
moguénosti. Trosak dugovnih izvora financiranja je kamata koja se isplacuje periodi¢no.

Ukljucivanje kamata u trosak poslovanja znaci da drzava sudjeluje u pokrivanju dijela
financijskih troskova poduzec¢a. Kod dividendi to nije slucaj, one su podloZne oporezivanju.

Kamate na dug predstavljaju zakonsku obvezu. U slucaju da tvrtka ne plati kamate na
obveznice, opunomocenik po ugovoru o emisiji obveznica ima pravo traziti bankrot poduzeca.
Kod kreditnih ugovora, ako se radi o kratkoroénom kreditu, banka je u poziciji da trenutno
otkaze kredit i1 zatrazi njegovo vracanje. Kod dugoro¢nih kredita zaStita ovisi o pokricu,

brzini/provodenju zakonske procedure, kao i o relativnoj vaznosti zajmoprimca.8

3.2. Dugovne vrijednosnice

Osnovna dugoro¢na dugovna vrijednosnica je obveznica. To je dugoro¢ni kreditni
instrument kojim se emitent obvezuje na isplatu kamatnih pla¢anja (kupona) 1 glavnice
vlasniku, prema unaprijed dogovorenoj dinamici. Obveznica se izdaje s rokom dospijeca
preko godine dana do najcesce 30 godina, a moze i s duzim rokom. Postoje i obveznice bez
dospije¢ca — konzole, koje se ne Kkoriste u pravilu ua korporativnho financiranje. Pored
obveznica postoje i note — kreditini instrument s ne§to kra¢im rokom dospijeca i to do 7
godina.

Obveznice se izdaju s utvrdenom nominalnom vrijednos¢u. U vrijeme emisije,
obveznice se izdaju uz kuponsku stopu jednaku trziSnoj kamatnoj stopi, $to ima za posljedicu
prodaju po nominalnoj vrijednosti. S protekom vremena trziSne kamatne stope mogu pasti, Sto
znac¢i da obveznica sada nudi iznadprosjecni povrat, pa se stoga prodaje po cijeni visoj od
nominalne. Takve obveznice nazivaju se premijskima. I obrnuto, ako je nakon izdanja doslo
do rasta kamatnih stopa, obveznice su postale neaktivna investicija, prodaju se po cijeni ispod
nominalne i nazivaju se diskotne obveznice.

Na aktivnim trzi$tima obveznica susreéu se razli¢ite vrste obveznical®:

18 Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 165. — 167.
¥ Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 170. — 172.
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1) Hipotekarne obveznice — s pokricem imovine tvrtke koje mogu biti s prioritetnim
potrazivanjem (starije ili prve hipotekarne obveznice) i one s podredenim
potrazivanjem (mlade ili sekundarne hipotekarne obveznice).

2) ZaduzZnice — pokri¢e predstavlja opca kreditna sposobnost emitenta, o kojoj svjedo¢i
rejting dodijeljen od agencije za rangiranje obveznica.

3) Obveznice s warantima — obveznice emitirane s opcijom kupnje utvrdenog broja
dionica kompanije emitenta po utvrdenoj cijeni na ili prije utvrdenog datuma.

4) Konvertibilne obveznice — daju vlasniku pravo zamjene za obi¢ne dionice tvrtke
emitenta po unaprijed utvrdenoj cijeni.

5) Obveznice na temelju dobitka (dohodne obveznice) — nude investitorima kamatu samo
u slucaju da kompanija emitent ostvari dobitak.

6) Indeksirane obveznice — koriste se u zemljama s visokom inflacijom ili visokim
inflacijskim ocekivanjima. Nose kamatu temeljenu na kretanju indeksa koji mjeri

promjenu kupovne snage.

3.3. Prednosti i nedostaci dugoro¢nog dugovnog financiranja

Osnovne prednosti dugorocnog dugovnog financiranja za zajmoprimca ukljucuju
sljedece:
e Upotreba duga ne dovodi do promjene u kontroli nad kompanijom
e TroSak financiranja dugom u pravilu je zbog tretiranja kamata kao porezno
odbitne stavke niZi u odnosu na druge izvore financiranja
e Trosak financiranja je fiksan, Sto znaci da zajmodavci ne sudjeluju u raspodjeli
dobitaka na razmjernoj bazi.
Kao osnovni nedostaci financiranja dugoroénim dugovnim instrumentima su?’:
e Kumuliranje visoke razine duga moZe preko rasta rizi¢nosti tvrtke povecati
troSak dugovnih i vlasni¢kih instrumenata poduzeca
e Glavnica duga ima rok dospijeca pa se mora otplatiti na utvrdeni datum
e Niska zarada ili problemati¢na likvidnost moze imati za posljedicu da tvrtka ne
moze isplacivati kamate koji su zakonska obveza, pa tvrtka moZe bankrotirati
e Vjerovnici mogu unijeti u ugovor o kreditu restriktivne odredbe koje

ograni¢avaju slobodu menadzmenta u donosenju odluka.

2 Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 173. — 174.
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3.4. Krediti na obro¢nu otplatu

Krediti na obro¢nu otplatu je dugoroc¢ni privatno plasirani dug. Ugovorom o kreditu
posuditelj — najcesce banka — plasira sredstva zajmoprimcu koji se obvezuje na placanje
serije kamata i glavnice prema utvrdenoj dinamici. Dospijece ovih kredita moze iznositi i
do 30 godina, premda se, u pravilu kre¢e u rasponu od 1 do 15 godina. Ovi krediti su
vazan izvor financiranja za sva poduzeca, a posebno za mala. Uvjeti i iznos kredita se
ugovaraju u direktnim pregovorima banke i zajmotrazioca, a po potrebi se kasnije mogu
dogovoriti izmjene ugovora.

Banka trazi pokri¢e kao Sto su hipoteka na dugotrajnu imovinu (opremu, postrojenja,
zgrade, zemljiSte), pologe dugoro¢nih vrijednosnica, osobno potpisane mjenice,
gotovinsko ucesce 1 sl. instrumente osiguranja. Ugovaranje hipoteke ovisi o pregovarackoj
poziciji zajmoprimca na koju utjeCe hitnost dobivanja zajma, postojeca zaduZenost,
procijenjena snaga zarade zajmoprimca tj rizi¢nost procjenjenog gotovinskog tijeka
poduhvata. Ovisno o financijskoj 1 pregovarackoj poziciji zajmotrazitelja, banka moze
traziti kontrolu:

e imovine tvrtke — monimalnu poziciju neto obrtnog kapitala

e gotovinskih izdataka (za dividende, nabavku dugotrajne imovine)

e promjene menadZmenta

Otplata zajma vr$i se u jednakim obrocima u kojima se udio kamata smanjuje kako

opada iznos neotplacene glavnice na koju se kamata i obra¢unava. Trosak kamata na obro¢nu
otplatu za zajmoprimca se sastoji 0d?*:

e kamata

e flotacijskih troskova zajma (troSkova odobravanja zajma)

e gotovinskog iznosa koji se obvezuje drzati na bankovnom racunu

2L Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 174. — 176.
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4. FINANCIRANJE BANKARSKIM KREDITIMA NA PRIMJERU
ILIRIJE d.d.

4.1. Osnivanje i poslovanje poduzeca Ilirija d.d.

Slika 1: Logo llirije

Izvor: http://ilirijabiograd.com/

ILIRIJA d.d osnovana je 1957. godine sa sjediStem u Biogradu na Moru, gdje i danas
posluje. Tvrtka ve¢ preko 59 godina djeluje na hrvatskom turistickom trzistu 1 jedan je od
rijetkih turistickih tvrtki nositeljica razvoja hrvatskog turizma.

Danas se ILIRIJA d.d. po financijskim i fizickim rezultatima poslovanja nalazi medu
15 vode¢ih turistickih kompanija na Jadranu, koje predstavljaju oskosnicu razvoja hrvatskog
turizma, dok je u Dalmaciji jedna od 7 najvecih turistickih tvrtki. DruStvo je nositelj ukupnog
gospodarskog 1 turistickog razvoja biogradske rivijere, a u Zadarskoj Zupaniji jedna je od 3
vodece turisticke tvrtke 1 perjanica njenog turistickog razvoja.

U turistickim objektima ILIRIJE d.d. u 2016. godini ostvareno je sveukupno 614.360
nocenja, izuzeta su nocenja ostvarena u hotelu Villa Donat u Sv. Filip i Jakovu, §to
predstavlja vise od 46,86% ukupnih nocenja grada Biograda na Moru. Posebno je znafajan
udio Drustva u organiziranim turistickim nocenjima, izuzev nocenja ostvarenih u privatnom
smjestaju 1 vikendicama, gdje ostvarena nocenja u objektima ILIRIJA d.d. predstavljaju
65,6% organiziranog turistickog gospodarstva grada. U sastavu ILIRIJE d.d. nalazi se marina
Kornati, tre¢a po veli¢ini marina u zemlji sa ukupno 705 vezova, koja po ostvarenim
rezultatima poslovanja kao i cjeloukupnoj ponudi predstavlja okosnicu razvoja nautickog
turizma 1 nauticke djelatnosti ne samo kompanije ve¢ Zadarske Zupanije 1 hrvatskog turizma
opcenito. U srcu sezone u objektima ILIRIJE d.d. boravi preko 6.000 gostiju dnevno.

ILIRIJA d.d. je javno dioni¢ko drustvo i svi podaci o njenom poslovanu su javni i
trasparetni te u svakom trenutku dostupni svim drzavnim, financijskim i ostalim ustanovama,
udruzenjima, partnerima i gradanima. Tvrtka je privatizirana krajem 1999. godine i nalazi se u
vecinskom vlasnistvu Davora Tudorovi¢a. Tijekom 2002. godine od strane Drzavnog ureda za

reviziju izvrSena je revizija pretvorbe i privatizacije ILIRIJE d.d.. Tvrtka zapoSljava 180
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stalnih i preko 220 sezonskih (ukupno preko 400) zaposlenika. Uklju¢ujuéi i ostale tvrtke koje
s naslova poslovne suradnje obavljaju nauticku djelatnost u marini Kornati, ILIRIJA d.d. u
sezoni osigurava posao za preko 800 zaposlenika. Tvrtka nema, a nije ni imala, niti jedan
radni spor od postupka privatizacije do danas.
ILIRIJA d.d. u svom poslovanju obuhvala najznacajnije segmente turisticke ponude:
e Hotelijerstvo,
o Nautika,
e Kamping
e Destinacijska menadzment kompanija: DMK / ILIRIJA TRAVEL
Misija ILIRIJE d.d. je trajno osigurati mjesto medu 3 vodece turisticke tvrtke na
podrudju sjeverne Dalmacije i medu 15 vodecih turistickih kompanija u Hrvatskoj, biti i ostati
nositelj turistiCkog razvoja nase regije i destinacije, a izgradnjom vlastitog proizvoda-branda
ostati prepoznatljivi kao tvrtka visoke kvalitete sadrzaja i usluga ne samo na hrvatskom ve¢ i
na europskom trzistu. Sukladno tome vizija ILIRIJE d.d. je pruzanje kvalitetne i vrhunske
usluge i dozivljaja gostima u objektima, konstatno ulaganje u ljudske kadrove, posStivanje
nacela odrzivog razvoja koji se ocituju u prepoznavanju i zadovoljavanju potreba turista,

za$titi 1 obnovi prirodne 1 kulturne bastine, o¢uvanju okolisa.

4.2. Poslovni rezultati od privatizacije do 31.12.2015. godine

Od trenutka privatizacije, odnosno od pocetka 2000. godine zaklju¢no do 21.12.2015.
godine, tvrtka je viSestruko povecala svoje poslovne rezultate u odnosu na poslovanje
prije privatizacije.

Ostvareni financijski rezultati poslovanja u 2015. godini na razini DruStva daleko su
najbolji do sada. Ukupni prihodi na razini Drustva porasli su za 4,9% dok su prihodi od
prodaje porasli za 5,28% u odnosu na 2014. godinu. Istovremeno su porasli i poslovni
prihodi po djelatnostima za 8,15% u kampingu i 2,73% u nautici dok su poslovni prihodi
hotelskog sektora na razini 2014. godine. Ostvarena operativna dobit na razini Drustva u
odnosu na 2014. godinu veca je za 17,78% 1 iznosi 42.548.994,21 kunu.

U nautickom sektoru nocenja ne predstavljaju temelj posovne djelatnosti marine veé¢
se informativno navode, dok okosnicu nauticke djelatnosti u pogledu stjecanja prihoda
¢ini ugovorni vez plovila u marini, tranzitni broj uplovljavanja plovila iz drugih nauti¢kih
luka, usluge servisa, usluge dizalice, parkinga i ugostiteljstva. Prema navedenim

pokazateljima u 2015. godini marina Kornati na ugovornom vezu imala je 732 plovila od
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¢ega 459 individualnih plovila, koja ¢ine 63% plovila na ugovornom vezu $to je u odnosu
na 2014. godinu rast od 2%, 1 273 plovila u ¢arteru. U tranzitnom vezu u marinu Kornati
uplovilo je ukupno 3.479 plovila, koja imaju vez u drugim marinama, ostvarivsi ukupno
11.793 nocenja plovila.

U sektoru hotelijerstva u 2015. godini ostvareno je ukupno 130.643 nocenja Sto je na
razini 2014. godine. U kamping sektoru realizirano je 260.579 nocenja $to je u odnosu na
2014. godinu predstavlja rast od 11,19%. U kampu ,,Park Soline* u navedenom razdoblju
realizirano je 83,66% svih kamping nocenja grada Biograda na Moru. PoboljSanjem
kvalitete ponude 1 usluge, rast nocenja u odnosu na 2014. godinu zabiljezen je u segmentu
mobilnih kuéica od 22%, alotmanskom segmentu od 15% i individualnim gostima od

9%.22

4.3. Upotreba kredita u tekuc¢em poslovanju poduzeéa Ilirija d.d.

Kontinuirana investicijska ulaganja u ponudu, unaprjedenje usluge, ponude i sadrzaja
na razini cijele tvrtke su potrebna kako bi prilagodili ponudu potrebama, zahtjevima i
Zeljama svojih klijenata, a ujedno i osigurali konkuretnu trziSnu poziciju te kvalitetan i
prepoznatljiv turisticki proizvod. Najvece pojedinacno ulaganje bilo je zavr$no uredenje
smjeStajnog objekta Villa Primorje. U kamping sektoru investirano je u kupnju i
opremanje novih mobilnih kuéica, hortikulturno uredenje kampa do razine arboretuna te
njegovo daljnje infrastrukturno uredenje, dok se istovremeno u hotelskom, nautickom i
sektoru ugostiteljstva nastavilo sa ulaganjem u pobolj$anje postojece ponude. Kako bi se

financirale investicije, Drustvo se koristi kratkoro¢nim i dugoro¢nim kreditima.

22 hitp://ilirijabiograd.com/clients/1/uploads/ILIRIJA_d d_Opci korporativni 31 12 2015.pdf
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4.3.1. Kratkoroc¢no financiranje u poduzec¢u ILIRIJA d.d.

Odobrena Kamatna

(U tisuéama kuna) glavnica stopa 2015. 2014.
Kratkoroéne
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka  EUR 1.000.000 3m euribor+5,6% - 7.662
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka KN 2.500.000 5,94 % 2371 808
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka  EUR 2.000.000 Euribor+ 7% - 4.596
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka  EUR 1.000.000 5,3% 347 -
S - Leasing d.o.0., Zagreb EUR 174.196,08 3mj-euribor 745 -

3.463 13.066
Plus: Tek. dospijece po dug. posudbama 6.819 16.071
Ukupno kratkoro¢ni dio 10.282  29.137

Slika 2: Kratkoro¢ne posudbe poduzeéa ILIRIJA d.d.

Izvor: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/jsp/prijavaKorisnika.jsp

Drustvo koristi Okvirni kredit po transakcijskom ra¢unu Erste&Steiermarkische bank
d.d. do 13. prosinca 2016. godine, do iznosa 2.500.000,00 kuna.

U tijeku 2015. godine Drustvu je odobren kredit za obrtna sredstva od
Erste&Steiermarkische bank d.d., u iznosu od 1.000.000,00 EUR uz kamatnu stopu od 5,3%
godisnje. Rok vracanja je 2 mjeseca po isteku poceka koji traje do 31. svibnja 2016. godine.
Povrat kredita osiguran je instrumentima osiguranja iz Ugovora o kratkoro¢nom limitu od

5.11.2015. godine, u iznosu od 1.800.000 EUR.
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4.3.2.

Dugoroc¢no financiranje u poduzecu ILIRIJA d.d.

Dugoroéne
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka EUR 675.240 2% - 808
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka EUR 343.228 4% - 411
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka EUR 1.881.057 4% - 4.504
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka EUR 1.358.897,27 4% - 4.555
Erstebank der oerster.Sparkassen, Vienna EUR 6.519.000 3m euribor+3% 38.102 39.153
Erstebank der oerster.Sparkassen, Vienna  EUR 3.500.000 3m euribor+3% 21.833 22.994
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka KN 14.047.543,13 6% - 2.809
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka  EUR 1.000.000 Euribor+5,65 - 7.279
Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka EUR 906.053,71 Euribort5,5%
i HBOR KN 6.825.000 1,8% - 6.896
S - Leasing d.o.0., Zagreb EUR 356.897,45 3mj-euribor - 50
S - Leasing d.o.0., Zagreb EUR 49.273,41 3mj-euribor 245 -
60.180 89.459
Minus: Tekuée dospijece dug. posudbi (6.819) (16.071)
Ukupno dugoroeéni dug 53.361 73.388
Ukupno posudbe 63.643  102.525

Slika 3: Dugorocne posudbe poduzeéa ILIRIJA d.d.

Izvor: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/jsp/prijavaKorisnika.jsp

Obveze prema Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen, Vienna po dugoro¢nim

kreditima odnose se na:

Dugoro¢ni kredit iz 2007. godine u iznosu od 6.519.000 EUR-a za refinanciranje
dugoroénih kredita u Erste&Steiermarkische bank d.d. Rijeka. Dana 30.lipnja
2012. godine potpisan je dodatak ovom ugovoru kojim je za ostatak duga po
kreditu ugovoren novi otplatni plan u 14 jednakih tromjese¢nih rata u iznosu od
30.000,00 EUR-a od kojih zadnja dospijeva 31. listopada 2015. godine. Nakon
toga u 36 jedankih tromjese¢nih rata u iznosu od 81.701,39 EUR od kojih zadnja
dospijeva 31. ozujka 2024. godine.

Dugoroc¢ni kredit iz 2007. godine u iznosu od 3.500.000 EUR-a za refinanciranje
kredita u Erste&Steiermarkische bank d.d., Rijeka. Dana 30. lipnja 2012. godine
potpisan je dodatak ovom ugovoru kojim je za ostatak duga po kreditu ugovoren
novi otplatni plan u 14 jednakih tromjesec¢nih rata u iznosu od 20.000,00 EUR-a od
kojih zadnja dospijeva 31. listopada 2015. godine, a nakon toga u 36 jedankih
tromjese¢nih rata u iznosu od 81.701,39 EUR od kojih zadnja dospijeva na naplatu

31. ozujka 2024. godine.
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Povrat kredita osiguran je financijskim instrumentima,

solidarnim  jamstvom

vecinskog vlasnika Arsenal Holdings d.o.0. Zadar te upisom zaloznog prava — hipoteke na

nekretninama Drustva u korist poslovnih banaka.

Obveza prema S-leasingu d.o.0., Zagreb odnosi se na obvezu po jednom ugovoru o

financijskom leasingu za kupnju opreme, koja se otplac¢uje u jednakim mjeseCnim anuitetima

od kojih zadnji dospijeva u 2018. godini. Kamate su promjenjive i uskladuju se s

tromjese¢nim euriborom.

Otplatni plan dugoro¢nih posudbi za sljedeé¢ih pet godina je prikazano u slici 3:

(U tisuéama kuna)
2016. 6.819
2017. 6.824
2018. 6.788
2019. 6.729
2020. 6.729
poslije 2020. 26.291
60.180

Slika 4: Otplatni plan dugoro¢nih posudbi

Izvor: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/jsp/prijavaKorisnika.jsp

4.4. Analiza putem pokazatelja

Analiza putem pokazatelja je jedna od najceSCe koriStenih analiza financijskih

1zvjesca. Ona pokazuje povezanost izmedu rauna u financijskim izvje§¢ima te omogucuje

vrednovanje financijskog stanja i poslovanja tvrtke.?® U nastavku rada izradunati ¢e se

pokazatelji likvidnosti i pokazatelji zaduzenosti.

4.4.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti se koriste za procjenu sposobnosti tvrtke da udovolji kratkoro¢nim

obvezama kratkotrajnom imovinom.

Pokazatelj tekuce likvidnosti = kratkotrajna imovina/kratkoroéne obveze

2 Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 441
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Tablica 2: Pokazatelj tekuée likvidnosti poduzec¢a ILIRIJA d.d.

2012. godina 2013. godina 2014. godina 2015. godina

Pokazatelj tekuce
o . 0,19 0,17 0,23 0,40
likvidnosti

Izvor: Izracuni autorice

Tekuéi odnos pokazuje u kojoj mjeri tekuca aktiva pokriva obveze iz tekuce pasive.
Idealna iskustvena vrijednost pokazatelja tekuce likvidnosti iznosi minimalno 2, te se u tom
sluaju zakljuCuje da je poduzeée spremno podmiriti kratkorocne obveze. Ovaj odnos za
promatrano poduzecée iznosi u 2015. godini 0,40 Sto nije pozitivno, te se moze ocekivati da
tekuce obveze nece biti podmirene na vrijema. Unato¢ porastu tekuce likvidnosti u razdoblju
od 2012. godine do 2015. godine, tablica 2 prikazuje niske pokazatelje u promatranim

godinama.

4.4.2. Pokazatelj zaduzenosti

Pokazatelj zaduzenosti pokazuje koliki udio sredstava su osigurali vjerovnici
(kreditori). Daje informaciju o tome kontrolira li drustvo svoje dugove, S§to je vazno i za
vjerovnike, ali 1 za dionicare zbog potencijalnog problema bankrota tvrtke (ako ne bude u

stanju podmirivati preuzete obveze).?*

Pokazatelj zaduZenosti = ukupni dug / ukupna imovina * 100

Tablica 3: Pokazatelj zaduZenosti poduzeéa ILIRIJA d.d.

2012. godina 2013. godina 2014. godina 2015. godine

Pokazatelj
. 47 8% 44.,49% 41.71% 30,57%

zaduZenosti

Izvor: IzraCuni autorice

Ovaj pokazatelj pokazuje koliki se dio imovine financira iz tudih izvora. Sto je veéi
stupanj zaduzenosti, veci je rizik ulaganja u poduzece. Gornja granica stupnja zaduzenosti bi
trebala biti 50%, odnosno udio obveza u ukupnoj imovini bi trebao biti maksimalno 50%.

Iz tablice 3, koja prikazuje stupanj zaduzenosti za poduzece ILIRIJA d.d. kroz

razdoblje od 2012. godine do 2015. godine, moze se zakljuciti da pokazatelj u promatranom

24 Vidugi¢, Lj. (2015): Financijski menadzment, RRIF, Zagreb, str. 449
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razdoblju opada te da je dosta ispod gornje granice od 50% . U 2015. godini stupanj
zaduzenosti iznosi 30,57% $to govori da je ILIRIJA d.d. 30,57% imovine financirala iz tudih
izvora. Prema tome, udio vlastitog kapitala u ukupnim izvorima financiranja za 2015. godinu
iznosi 69,43%.
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5. ZAKLJUCAK

Kredit je osnovni bankarski proizvod te se javlja u nekoliko oblika. Razlikuju se u
strukturi i karakteristikama ovisno o tome kome su namijenjeni. Kreditiranje je vrlo
kompleksan i zahtjevan posao. Kredit kao izvor financiranja ima brojne prednosti kao §to su
nizi floatacijski troskovi, laksi pristup vjerovniku, a najvaznija prednost je lakoca pristupa
kreditima za male i srednje tvrtke. Zbog lakSeg pristupa krediti su dominatni izvor
financiranja poduzeca. Uz prednosti postoje 1 nedostaci kao Sto su kamate i Cesto visoke
naknade.

Poduzeée ILIRIJA d.d. se najveé¢im dijelom od vanjskih izvora financira dugoro¢nim i
kratkoro¢nim kreditima, $to sa sobom donosi i odredene rizike, pa se tako kod poduzeca
ILIRIJA d.d. javljaju kreditni rizik, rik promjene kamatne stope, te valutni rizik.

Kod poduzec¢a ILIRIJA d.d. ostvareni financijski rezultati poslovanja u 2015. godini
daleko su najbolji do sada. Ukupni prihodi porasli su za 4,9% dok su prihodi od prodaje
porasli za 5,28% u odnosu na 2014. godinu. Investirano je u kupnju i opremanje novih
mobilnih kucica, hortikulturno uredenje kampa do razine arboretuna te njegovo daljnje
infrastrukturno uredenje dok se istovremeno u hotelskom, nautickom i sektoru ugostiteljstva

nastavilo sa ulaganjem u pobolj$anje postojece ponude.

Pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti kotiSteni su kako bi se pruzio bolji uvid u
poslovanje poduzeca ILIRIJA d.d.. Pokazatelji likvidnosti pokazuje da poduzece ima
problema sa placanjem tekucih obveza, a uzrok lezi u radnom kapitalu. U promatranom
razdoblju, iz godine u godinu vidljiv je rast pokazatelja likvidnosti te ako ovako nastavi
moguce je u narednim godinama dosegnuti zadovoljavajucu razinu likvidnosti. Kao drugi
pokazatelj koristen je pokazatelj zaduZzenosti koji u primjeru poduzeéa ne prelazi granicu od
50% te tako pokazuje da je veci udio vlastitog kapitala u ukupnim izvorima financiranja od

koriStenja tudih izvora.
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SAZETAK

Poduzece u svom poslovanju donosi brojne odluke. Medu najbitnijima spadaju odluke o
financiranju. Kao §to je ve¢ spomenuto, financiranje moze biti iz vlastitih i tudih izvora. Na
tude izvore se odlucuje ukoliko nema dovoljno vlastitih sredstava prilikom investiranja ili
obavljanja djelatnosti. Kao najvazniji 1 najveci tudi izvori koriste se bankarski krediti ¢ija je
najveca prednost pristupacnost poduzeé¢ima. U ovom radu objaSnjena su glavna obiljezja
kreditnog financiranja poduzecéa te su usporedena sa vlasnickim financiranjem te emisijom

obveznica. Takoder su se detaljno objasnila pojam, uloga i vrsta kredita u gospodarstvu.

kljuéne rijeci: kredit, zaduzenost, dugoro¢no financiranje

SUMMARY

In its operations, a company provides a number of decisions. Financing decisions are
among the most important. As mentioned above, the funding may be from their own and
others ' sources. On other people's sources if decided if there is not enough when investing
their own funds or carrying out activities. As the most important and largest someone else's
sources, bank loans are used having a maximum advantage of accessibility to enterprises. The
main features of companies credit financing are compared with the equity funding and by
issuing bonds. The concept, role and type of credit in the economy, are also explained in
detail.

keywords: credit, debt, long-term financing
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