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1. UvOD

Profitabilno poslovanje jedan je od prioritetnih ciljeva svakog poduzeca. Od trenutka
osnivanja, svako poduzece zeli konkurirati na trziSu i ostvariti zaradu. U danasnje je vrijeme
zakonski regulirano objavljivanje financijskih izvjeStaja u tiskanom i elektronskom obliku
kako bi bili dostupni zainteresiranim korisnicima. Unutar njih nalaze se informacije o
(ne)uspjesnosti poslovanja, a Cesto se u biljeSkama uz financijske instrumente nalaze i ve¢
izraCunati pokazatelji profitabilnosti na temelju kojih se moze zakljuCivati o njegovoj

profitabilnosti.

1.1. Problem istrazZivanja

Slijedom prethodno navedenog, vazno je obratiti paznju i na kretanja vrijednosti pokazatelja
profitabilnosti u odredenom periodu. Zbog toga se problem istrazivanja moze definirati kao

profitabilnost poduzeca s osvrtom na poduzec¢e Euroherc d.d.

1.2. Cilj istraZivanja

Cilj istrazivanja jest analiza profitabilnosti poduze¢a Euroherc d.d. u prvom redu preko
izraCuna pokazatelja profitabilnosti te baznih indeksa. Na temelju rezultata dobivenih

analizom 1 izraunom moze se zakljucivati o relativnim promjenama u poslovanju.

1.3. Metode rada

Prilikom prikupljanja 1 obrade relevantne znanstvene 1 struc¢ne literature te statistiCkih
izracuna koristile su se sljede¢e metode:

e metoda kompilacije,

e metoda deskripcije,

e metoda analize,

e metoda sinteze.
Metodom kompilacije strukturiran je teorijski dio zavrSnog rada na nacin da su se teorijske
postavke iz odabrane literature interpretirale i prikladno referirale. Metodom deskripcije

opisani su klju¢ni pojmovi na kojima se temelji zavrSni rad, kao i relevantni statisticki



postupci 1 metode, ukljuCujuéi i interpretaciju rezultata dobivenih analizom poduzeca
Euroherc d.o.0. Metodom analize analizirala se profitabilnost navedena poduzeéa, uz uporabu
ve¢ spomenutih statistickih metoda i postupaka. Metodom sinteze povezao se teorijski i

prakti¢ni dio zavrSnog rada uz osobni stav autora.

1.4. Struktura rada

Rad je podijeljen na nekoliko klju¢nih poglavlja. U uvodnom su dijelu definirani problem, cilj
1 metode istrazivanja. U drugom poglavlju opisali su se klju¢ni pojmovi koji se odnose na
profitanbilnost poduzecam kao S$to su financijski izvjestaji, pokazatelji profitabilnosti i sl. U
treCem poglavlju paznja je posvecena statistici, odnosno odabranih statistickim metodama i
postupcima relevantnima za potrebe zavrS$nog rada. U cCetvrtom poglavlju analizirala se
profitabilnost poduze¢a Euroherc d.o.0. uz primjenu izra¢una pokazatelja profitabilnosti i
baznih indeksa. U zaklju¢nom dijelu izdvojile su se klju¢ne postavke zavr$nog rada prema

osobnom stavu autora.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Financijski su izvjestaji klju¢an pokazatelj uspjeSnosti poslovanja poduzeca. Javno se
objavljuju kako bi bili dostupni Sirem sloju korisnika. Medutim, njihovo je sastavljanje i
prezentiranje zakonski regulirano, §to se temelji ne samo na nacionalnoj praksi, nego i s
odredbama Europske unije kao organizacije kojoj i Republika Hrvatska pripada od srpnja
2013. Slijedom navedenog u narednoj ¢e se jedinici govoriti o zakonima i propisima Koji

reguliraju sastavljanje i prezentiranje financijskih izvjestaja.

2.1. Zakonska regulativa sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjeStaja

Zakon o ra¢unovodstvu (2015) predstavlja temeljni propis koji, izmedu ostalog, ureduje i:
e raCunovodstvo poduzetnika,
e primjenu standarda financijskog izvjeStavanja i tijelo za donoSenje standarda
financijskog izvjestavanja,
e godisnje financijske izvjestaje, ukljuc¢ujudi i njihovu konsolidaciju,
e reviziju godisnjih financijskih izvjestaja i godiS$njeg izvjestaja,
e sadrzaj godiSnjeg izvjestaja,
e javnu objava godiSnjih financijskih izvjestaja i godi$njeg izvjestaja,

e Registar godisnjih financijskih izvjestaja i obavljanje nadzora.

Prema odredbama navedenog Zakona mogu se izdvojiti i Standardi financijskog izvjestavanja.
U tom se smislu razlikuju Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja i Medunarodni
standardi financijskog izvjeStavanja. Hrvatske standarde financijskog izvjeStavanja donosi
Odbor za standarde financijskog izvjeStavanja i njihova se svrha najbolje moze o€itovati u:

e definiranju osnova za sastavljanje i prezentiranje financijskih izvjestaja,

e pomoci revizorima prilikom provjere uskladivanja izvjestaja s HSFI-jima,

e pomo¢i korisnicima pri tumacenju podataka i informacija dostupnim u financijskim

izvjestajima (Odluka o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja,
2008).

Propis u kojem se nalaze pravila i nacela strukture i sadrzaja godiSnjih financijskih izvjestaja

jest Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvjestaja (2015). U skladu s



odredbama navedenog Pravilnika 1 Zakona o racunovodstvu (2015) sastavljaju se sljedeci
dokumenti:

e Dilanca,

e racun dobiti i gubitka,

e biljeske uz financijske izvjestaje,

e izvjestaj o nov€anim tokovima,

e izvjeStaj o promjenama kapitala,

e izvjeStaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti (Pravilnik o strukturi i sadrzaju godis$njih

financijskih izvjestaja, 2015).

2.2. Temeljni financijski izvjeStaji

Temeljni

financijski
izvjestaji

Izvjestaj o
ostaloj
sveobuhvatnoj
dobiti

Racun dobiti Biljeske uz Izvjestaj o Izvjestaj o
Bilanca i gubitka financijske novcéanim promjenama
(RDIG) izvjestaje tokovima kapitala

Slika 1. Temeljni financijski izvjestaji
Izvor: obrada autora prema: Pravilnik o strukturi i sadrZaju godisnjih financijskih izvjestaja. (2015). Preuzeto 8.

srpnja 2016 iz Narodne novine: http://narodne-novine.nn.hr/

2.2.1. Bilanca

,, Bilanca je prikaz stanja imovine i obveza trgovackog drustva na odredeni dan. Prva se
bilanca izraduje prilikom osnivanja trgovackog drustva i ona se naziva pocetnom bilancom.
U njoj se vidi koliki je osnivacki kapital i kojom je vrstom imovine uplacen “ (Bolfek, Stanic,

& Toki¢, Struktura bilance kao pokazatelj loSeg poslovanja, 2011, str. 77).

Temeljno nacelo bilancne ravnoteze sazeto se moze prikazati sljede¢om formulom (Volarevic¢

& Varovi¢, 2013, str. 131), pri ¢emu je aktiva razvrstana prema principu rastuce likvidnosti, a



pasiva prema principu rastuce dospjelosti (Bolfek, Stani¢, & Toki¢, Struktura bilance kao

pokazatelj loseg poslovanja, 2011, str. 78).

aktiva = pasiva — imovina = kapital + obveze (1)

Tablica 1. Struktura bilance

AKTIVA PASIVA
PotraZzivanja za upisani, a neuplacernu kapital | Kapital 1 prituve
Dugotrajna imovina
- nematerijalna
- materijalna Dugoroéna rezerviranja za rizike 1 trofkove
- financijska
- potraZzivanja
Kratkotrajna imovina
- zalihe
- potrazivanja Dugoro¢ne obveze
- finaneijska
- novac
Placeni trodkovi buduceg razdoblja i Kratkoro¢ne obveze
nedospjela naplata prihoda
Gubitak 1znad visine kapitala Odgodeno placanje trodkova 1 prihodi
buduc¢eg razdoblja

Izvor: Bolfek, B., Stani¢, M. & Toki¢, M. (2011). Struktura bilance kao pokazatelj loseg poslovanja.

Oeconomica Jadertina, I (1), str. 77.

Kao §to se moze uoditi u Tablici 1, u bilanci se razlikuju dugotrajna i kratkotrajna imovina te

obveze i kapital.

Da bi se neka imovina klasificirala kao kratkotrajna, mora ispunjavati sljedece uvjete:

o realizirat ¢e se ili se drzi za prodaju ili potrosnju u redovnom tijeku poslovanja,

e primarno se drZi za trgovanje,

e ocekuje se da ¢e se realizirati unutar dvanaest mjeseci od datuma bilance,

e novac ili nov€ani ekvivalent, osim ako mu je ograni¢ena moguc¢nost razmjene ili
upotrebe za podmirivanje obveza za razdoblje od najmanje dvanaest mjeseci od
datuma bilance.

Sva ostala imovina koja ne zadovoljava navedene uvjete klasificira se kao dugotrajna.

(Odluka o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja, 2008).



Kratkotrajnu imovinu ¢ine:
o zalihe,
e potrazivanja,
e financijska imovina,

e novac (Bolfek, Stani¢, & Toki¢, 2011, str. 79).

Zalihe se odnose na materijalnu kratkotrajnu imovinu i obuhvacaju:
e zalihe sirovina i drugog materijala koji ulazi u gotovi proizvod,
o zalihe rezervnih dijelova koje ne ulaze u gotovi proizvod,
e zalihe nedovrSene proizvodnje,
e zalihe gotovih proizvoda,
e zalihe trgovacke robe i dr.
Kratkoro¢na potrazivanja, primjerice od kupaca, drzave, zaposlenika, odnose se na
potrazivanja s rokom do godine dana. Kratkoro¢nu financijsku imovinu ¢ine:
e surogati novca,
e kratkoroc¢ni krediti, depoziti, kaucije,
¢ udjeli u povezanim drustvima s rokom dospije¢a od godine dana.
Novac se odnosi na sav novac na racunima poslovnih banaka (Bolfek, Stani¢, & Toki¢,

Struktura bilance kao pokazatelj loSeg poslovanja, 2011, str. 79).

Dugotrajna se imovina teze pretvara u novac i u upotrebi je guze od jedne godine. U ovu
kategoriju imovine spadaju:

e materijalna,

e nematerijalna,

e financijska imovina,

e potrazivanja (Zager & Zager, Analiza financijskih izvjestaja, 1999, str. 37).

Dugotrajnu materijalnu imovinu poduzetnik koristi u proizvodnji proizvoda ili isporuci roba,
tj. usluga za iznajmljivanje drugima ili u administrativne svrhe. O¢ekuje se da ¢e se koristiti
duze od godine dana te je stoga namijenjena koriStenju na stalnoj osnovi u svrhu aktivnosti
drustva. Kategorije koje obuhvaca dugotrajna imovina su:

e zemljiste,

e gradevinski objekti,



postrojenja i oprema,

alati,

pogonski inventar,

namjestaj i transportna sredstva,

dugotrajna bioloska imovina,

predujmovi i dr. (Odluka o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog

izvjestavanja, 2008).

HSFI 5 definira nematerijalnu imovinu kao nemonetarnu imovinu bez fizickih obiljezja koja

se moze identificirati, a obuhvaca sljedece kategorije:

izdaci za razvoj,

patenti,

licencije,

koncesije,

zastitni znaci,

software,

franSize 1 ostala prava,

goodwill,

predujmovi za nematerijalnu imovinu i ostalu nematerijalnu imovinu (Odluka o

objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja, 2008).

Kapital predstavlja vlastiti izvor financiranja i bez njega je nemoguce pokrenuti i nastaviti

poslovanje. Cine ga:

upisani kapital,

kapitalne rezerve,

revalorizacijske rezerve,

rezerve iz dobiti,

zadrzana dobit ili preneseni gubitak,

dobiti ili gubitak financijske godine (Bolfek, Stani¢, & Toki¢, Struktura bilance kao
pokazatelj loseg poslovanja, 2011, str. 79).

Drugim rijeCima, kapital je novac koji se koristi za vodenje nekog posla i nabavlja se

emisijom dionica 1 instrumentima dugoro¢nog zaduzivanja. Klju¢ni odnos izmedu duga i



(vlasni¢ke) glavnice poznat je kao poluga, koja oznaCava postojanje duga u financijskoj

strukturi poduzeca (Kapital, n.d.).

Obveze se odnose na tude izvore financiranja te se mogu razlikovati dugoroc¢ne 1 kratkorocne
obveze. Kratkoro¢ne obveze Cine sve obveze kojima je rok dospijeca kra¢i od godine dana.
One se uglavnom odnose na:

e obveze zbog nabavljanja materijala i robe,

e obveze za izvrSene usluge,

e kratkoro¢ni krediti s rokom otplate kra¢im od godine dana i dr.
S druge strane, dugoro¢ne obveze karakterizira rok dospije¢a dulji od godine dana, a najcesce
obuhvacajau dugoro¢ne kredite od banaka i sl. Kapital poduzeca ¢ini razlika ukupne imovine i

ukupnih obveza (Zager & Zager, Analiza financijskih izvjestaja, 1999, str. 38-39).

Moze se zakljuciti da je bilanca ,, temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje stanje imovine,
obveza i na odredeni dan. Na osnovi bilance mogu se spoznati ¢injenicna stanja o poslovanju
poduzeca, a bilanca prije svega sluzi kao podloga analize financijskog polozaja* (Zager &

Zager, Analiza financijskih izvjestaja, 1999, str. 42).

2.2.2. Racun dobiti i gubitka (RDiG)

Dobit sluzi kao mjerilo uspjeha pojedinog poduzeca, stoga se izdvaja kao najznacajnija
kategorija u odnosu na ostale financijske pokazatelje. Zakon o racunovodstvu odreduje
dobit/gubitak kao raCunovodstvenu kategoriju ¢iji iznos odgovara razlici ukupnih prihoda 1
ukupnih rashoda. Prognoziranje 1 pracenje dobiti/gubitka moZe se raditi svaki mjesec, ali se

kao njen rezultat uzima obit/gubitak na godi$njoj razini (Bolfek, 2005, str. 527).

Moze se re¢i da je racun dobiti i gubitka dinamicki financijski izvjeStaj koji sluzi kao
indikacija uspjeSnosti poslovanja poduzeéa u promatranom razdoblju (De¢man, 2012, str.

449).

U racunu dobiti 1 gubitka razlikuju se prihodi 1 rashodi. Prihodi se definiraju kao povecanje

ekonomske koristi poduzeca u vidu priljeva sredstava ili smanjenja obveza, dok se rashodi



odnose na smanjenje ekonomske koristi poduzeéa u vidu odljeva sredstava (Zager, Mami¢

Sager, Sever, & Zager, 2008, str. 68). Slika 2 prikazuje strukturu prihoda i rashoda.

Rashodi
N
Redovni Redovni
i *Poslovni i *Poslovni
* Financijski Financijski
|  —
Y fﬁ
—t{ |zvanredni - |zvanredni
[ |

Slika 2. Struktura prihoda i rashoda

Izvor: obrada autora prema Zager, K. & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str.
47-48.

lako mnogi poistovjeéivaju prihode i primitke te rashode i izdatke, te racunovodfstvene
kategorije nisu istozna¢nice. Naime, prihodi i rashodi determiniraju7 se u trenutku nastanka
dogadaja. Drugim rije¢ima, priznaju se kada su stvarno nastali, tj. kad je roba prodana ili
usluga izvrSena. Primitak novca nastaje kada je novac stvarno primljen. Sli¢no se moZze
primijeniti i na rashode, koji se priznaju kada su moguéi, dok se izdaci odnose na isplatu
novca. Preciznije reeno, izdaci se javljaju pirlikom nabave sirovina za proizvodnju

odredenog proizvoda i sl. (Zager & Zager, 1999, str. 49-50).

U racunu dobiti 1 gubitka moraju se prikazati kategorije koje prikazuje Slika 3.



Poslovni prihodi

Poslovni rashodi

inancijski prihodi

Udio u gubitku od
zajednickih
pothvata

Udio u gubitku
drustava
povezanih
sudjelujucim
interesom

Udio u dobiti od
zajednickih
pothvata

Ukupni prihodi

Ukupni rashodi

Dobit ili gubitak
prije oporezivanja

,:inancijski rashodi

drustava
povezanih
sudjeluju¢im
interesom

' Udio u dobiti

Dobit ili gubitak

Porez na dobit razdoblja

Slika 3. Struktura rac¢una dobiti i gubitka

Izvor: obrada autora prema Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvjestaja. (2015). Preuzeto 5.

rujna 2016 iz Narodne novine: http://narodne-novine.nn.hr/

2.2.3. BiljesSke uz financijske izvjeStaje

Biljeske uz financijske izvjestaje sadrze dodatne i dopunske informacije koje se ne nalaze u

bilanci, racunu dobiti 1 gubitka, izvjeStaju o promjenama kapitala 1 izvjeStaja 0 nov€anom

toku. Znacajni dogadaji koje poduzetnik objavljuje u biljeskama su:

znacajno poslovno spajanje nakon datuma bilance ili prodaja znacajnog pridruZenog
poduzetnika,

objavljivanje plana prestanka poslovanja,

znacajne nabavke imovine,

iznos imovine koja se drzi za prodaju,

drugi oblici otudenja imovine ili izvlastenja znacajne imovine koje provodi vlada,
najava ili poCetak provedbe znaCajnog restrukturiranja,

promjene poreznih stopa ili poreznih zakona koji su stupili na snagu ili su objavljeni
nakon datuma bilance, a koji znacajno utjecu na tekuc¢u i odgodenu poreznu imovinu i

obveze,



e pocetak znaCajnog sudskog postupka kao iskljucive posljedice dogadaja nastalih
nakon datuma bilance (Odluka o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog

izvjestavanja, 2008).

Prilikom sastavljanja biljeski treba se voditi raCuna o pravilima njihova sastavljanja, odnosno
da budu u skladu s odredbama odgovarajucih standarda financijskog izvjeStavanja. Preciznije
re¢eno, mali i srednji poduzetnici biljeske sastavljaju u skladu sa zahtjevima HSFI-a, a veliki
poduzetnici i oni ¢ije su dionice ili duznicki vrijednosni papiri uvrSteni na organizirano trziste
vrijednosnih papira biljeske su duzni sastavljati u skladu sa zahtjevima MSFI-a. Medutim, u
praksi se Cesto dogada da se u biljeske ne uvrste:

e ukupan iznos naknada koji za odredenu financijsku godinu napla¢uje samostalni

revizor ili revizorsko drustvo,
e ukupan iznos naknada za druge usluge provjere,
e ukupan iznos naknada za usluge poreznog savjetovanja,

e ukupan iznos naknada za druge usluge (Pretnar Abici¢, 2016).

Problem vjerojatno lezi u Cinjenici da struktura biljeski nije zakonski regulirana zato Sto
biljeske nisu standardni izvjestaji, stoga se uglavnom sastoje od tri dijela:

e osnovni podaci o drustvu,

e osnova za sastavljanje financijskih izvjestaja i saZzetak racunovodstvenih poli8tika,

e ostala pojasnjenja tekstualno ili tabli¢no prezentirana (Pretnar Abici¢, 2016).

2.2.4. lzvjestaj o novéanim tokovima

., Sposobnost generiranja novca u poduzetnistvu je od iznimne vaznosti. Ostvarivanje dobiti
nije nuzno povezano s generiranjem novca ili novcanih ekvivalenata. Naime, u praksi se
pojavljuju slucajevi da poduzetnik posluje profitabilno, odnosno ostvaruje dobit, dok
istovremeno nema sposobnost podmirenja obveza u njihovom roku dospijeca, Sto se definira
kao nelikvidnost, a manifestira se kao deficiti najlikvidnije stavke imovine poduzetnika —

novea i novéanih ekvivalenata (Sestanovi¢, Vukas, & Stojanovié, 2015, str. 124).

Izvjestaj o nov€anim tokovima pruza korisnicima informacije putem kojih mogu procijeniti

mogucnosti poduzeca da stvara novac i1 nov€ane ekvivalente. Poduzeca su duZna sastaviti



izvjestaj o nov€anim tokovima prema odredbama Medunarodnog raCunovodstvenog standarda
7 1 prezentirati ga kao sastavni dio financijskih izvjestaja. novéani tokovi tijekom razdoblja
klasificiraju se u tri kategorije (Slika 4):

e poslovne,

e investicijske,

e financijske aktivosti (Odluka o objavljivanju Medunarodnih standarda financijskog

izvjestavanja, 2009).

Izvjestaj o novéanim tokovima u praksi se sastavlja primjenjujuéi direktnu ili indirektnu
metodu. Direktna metoda odnosi se na objavljivanje glavnih kategorija bruto nov¢anih
primitaka i izdataka te na rezultat u neto iznosu. Ova metoda daje informacije vazne za
procjenu buduéih nov¢anih tokova. Prema indirektnoj metodi poslovne aktivnosti ne iskazuju
se kao bruto priljevi i odljevi novca, ve¢ se ostvareni financijski rezultat uskladuje za ucinke

transakcije nenovcane prirode (Bartulovic, 2013, str. 49-50).

Poslovne aktivnosti Investicijske aktivnosti Financijske aktivnosti

* Nov¢ani primici od: * Nov¢ani primici od: * Nov¢ani primici od:
* prodaje robe, usluga « prodaje (ne)materijalne * emisije dionica
« provizija, naknada, imovine « emisije obveznica i
tantijema * povrata danih kredita drugih vrijednosnih papira
« osiguravajuéeg drustva drugima « primljenih kredita
* Nov¢ani izdaci za: * prodaje dionica * Nov¢ani izdaci za:
«premije osiguranja, * Nov¢ani izdaci za: » otkup dionica
*dobavljacima za *nabavu (ne)materijalne « dividende
isporucenu robu, usluge i et e _ _ « isplate kredita i sl.
sl. *po osnovi kredita danih
drugima

+za kupovinu dionica i sl.

Slika 4. Sastavnice poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti
Izvor: obrada autora prema Bartulovi¢, M. (2013). Regulatorni okvir financijskog izvjestavanja. Split:

Sveucilisni odjel za stru¢ne studije, str. 48-49.

2.2.5. lzvjestaj o promjenama kapitala

Poduzetnik je u izvjestaju o promjenama kapitala duzan iskazati:

e ukupnu sveobuhvatnu dobit razdoblja,



o cfekte retroaktivne primjene promjene racunovodstvenih politika ili ratroaktivnog
prepravljanja iznosa,

e iznose transakcija s vlasnicima,

e uskladene sastavnice kapitala na pocetku i na kraju razdoblja (Odluka o objavljivanju

Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja, 2009).

Promjene kapitala poduzeca reflektiraju povecanje ili smanjenje neto imovine tijekom
promatranog razdoblja. Uz promjene koje proizlaze iz transakcija s vlasnicima provedenim u
svojstvu vlasnika i s njima direktno povezanih transakcijskih troskova, ukupna promjena
kapitala tijekom razdoblja odnosi se na ukupni iznos prihoda i rashoda, ukljucujuéi dobit i

gubitke (Odluka o objavljivanju Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja, 2009).

Obrazac: POD-PK
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£ ZadrFana dobit ili preneseni gubitak
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T Revalorizacija nematerijalne imovine
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12 Zaitita nowEanog tijeka
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prethodniog razdoblja
15. Ostale promjene kapitala
16 Ukupno powedanje ili smanjenje
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DODATAK IZVIESTAIU (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani godignji izvjestaj)
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imateljima kapitala matice

16. b. |Povecanje izmosa kapitala pripisanog

mianjinskom interesu
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RRiF oznaka za narudibu: PK Orvaj izvjedtaj sastavijen je na temelju Pravilnika o strukturi i sadriaju GFI (Mar nov. b 38/08.)

Slika 5. Obrazac izvjeStaja o promjenama kapitala
Izvor: Racunovodstvo, revizija i financije, http://www.rrif.hr/dok/preuzimanje/Obrazac-POD-PK.pdf (preuzeto
6. rujna 2016).


http://www.rrif.hr/dok/preuzimanje/Obrazac-POD-PK.pdf

2.2.6. Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

Zakon o raunovodstvu definira i izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti. Prema informacijama
prezentiranim u izvjestaju o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti korisnici mogu dobiti uvi u moguce
prihode i rashode na koje ne utje¢e menadzment. Oni su rezultat polozaja i ekonomskih uvjeta
poslovanja drustva. Naj¢esce se radi o:
e dobicima i gubicima od tecajnih razlika na inozemnim investicijama,
e nerealiziranim dobicima i gubicima na financijskoj imovini,
e promjenama revalorizacijskih rezervi,
o ecfektima od zastite na derivatnim instrumentima.
Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti ¢ine dva odvojena izvjestaja:
e racun dobiti 1 gubitka uz ras¢lambu troSkova po prirodnim vrstama i rashoda po
funkciji,
e ostala sveobuhvatna dobit, koju sastavljaju drustva kod kojih se javljaju pozicije
sveobuhvatne dobiti, odnosno dobici i gubici koji prelaze u racun dobiti i gubitka kada
se realiziraju (Bakran, Gulin, & Mil¢i¢, 2014, str. 14).

Oenaka

posaeie Nawiv paricije

1ZVIESTAL O O5TALDI SWVEOBUHVATMNOT DOEITI { popunjava podusetnik abvesnik
primijene MSFla)

I DOETT ILT GURITAR RAZIMOEL JA

n OSTALA SVEOBUHVATHA DOBITAGUBITAK PRUJE PORESA

I Tetajne ralike iz prerafuna inseemnog paslovana

x Prompene revalorizacijskib rezervi dugotragne materijalee | nemateriglne imavine
Diobstak ili gubitak = omove neknadnog vrednovanja financijske imovine mspolodve Ta
> pradan

4. Daobstak ili gubitak = csnove wEinkovite raétte novEanih tokova

Dobaak ili gubitak 5 osnove néinkovite ratite neto ulaganja u mozemstvu

6 Udio u astly) svecbuhvatno) dobitifgubitiu druftava peves=nib sadjeluguéim interesom
T Aktusrsks dobsci’gubici po planoyvima definiranih primanja
& Orstale nevlasmicke promjerse kapitaks

i POREZ NA OSTALLU SVEOBLUHVATNU DOBIT RAZDOBLIA

mw NETOD OSTALA SVEDBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK

v SVEOBUHVATHA DOBRIT ILDGUBITAK RAZDOELIA

Slika 6. Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti
Izvor: Pravilnik o strukturi i sadrZaju godisnjih financijskih izvjestaja. (2015). Preuzeto 5. rujna 2016 iz Narodne

novine: http://narodne-novine.nn.hr/



Opcenito govoreci, financiranje je klju¢no za osnivanje, poslovanje i razvoj svakoga
poduzeéa. Nemoguée je pokrenuti poslovanje bez pocetnog kapitala, dok je s ciljem
omogucavanja kontinuiranog razvoja poduzea potrebno osigurati dodatno financiranje
(Uckar & Urti, 2015, str. 14).

Prezentacija financijskih izvjestaja vazna je za korisnike kako bi mogli procijeniti poslovanje
poduzeca koje ih zanima. U Republici Hrvatkoj zakonski je regulirana njihova struktura,
sastavljanje 1 prezentiranje. Vrlo je vazno da informacije i podaci u njima budu realni 1 da

prikazuju stvarno stanje.



3. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

U ovom ¢e poglavlju biti rijeci o ciljevima i znacaju analize financijskih izvjesStaja. Buduci da
se tema zavr$nog rada odnosi samo na analizu profitabilnosti, najviSe ¢e se paznje posvetiti
pokazateljima profitabilnosti. Ostali ¢e pokazatelji, kao i postupak horizontalne i vertikalne

analize, biti samo kratko pojasnjeni.

3.1. Definicija financijske analize

Analiza financijskih izvjeStaja vr$i se pomocu primjene razliitih analiti¢kih sredstava i
tehnika da bi se podaci iz financijskih izvjestaja pretvorili u upotrebljive informacije vazne za
upravljanje. Klju¢nu ulogu odigrava financijski menadzment koji primarno mora analizirati
poslovanja da bi temeljem onoga Sto je ostvareno u prethodnim razdobljima planirao
buduénost. Sukladno tome, mora znati kakve ¢e analize praviti potencijalni kreditori ili
dobavljaci da bi se realizirala poslovna suradnja. Iz prethodno navedenog moze se zakljuciti
da je financijska analiza vazna i1 eksternim i internim korisnicima (Bolfek, Stani¢, &

Knezevi¢, 2012, str. 149).

Moze se zakljuciti da financijska analiza zauzima vrlo vitalno i znac¢ajno mjesto u poslovnoj
analizi poslovanja poduzeca. Stoga je evidentno da je osnovna zadaca analize financijskih
izvjeStaja omoguciti njihovo razumijevanje, odnosno razumijevanje poslovanja promatranog

poduzeca u odredenoj financijskoj godini (De¢man, 2012, str. 450).

Medutim, ne smije se zanemariti ni zakonska regulativa u smislu vaZec¢ih konvencija i prakse
racunovodstva s ciljem §to uc¢inkovitije ra¢unovodstvene analize. Naime, Republika Hrvatska
se pristupanjem FEuropskoj uniji jo§ viSe ukljucila u europske trendovi na podrucju
menadzerskog raCunovodstva. Stoga konstantno treba biti u toku s trendovima kako bi se
financijski izvjestaji pripremili i prezentirali prema vaze¢im zakonima i propisima (Alexander

& Nobes, 2010, str. 115).



3.2. Instrumenti i postupci financijske analize

Prilikom analize financijskih izvjestaja moZze se koristiti vise razli¢iutih postupaka koji su

prikazani na Slici 7.

Financijska

analiza

Strukturni Pokazatelji

Komparativni
finanacijski
izvjestaji

financijski financijske
analize

izvjestaji

Horizontalna
analiza

Vertikalna Pojedinaéni Skupine Sustavi Zbrojni
analiza pokazatelji pokazatelja pokazatelja pokazatelji

Slika 7. Postupci i instrumenti financijske analize
Izvor: obrada autora prema Zager, K. & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str.
158.

3.2.1. Vertikalna i horizontalna analiza

Horizontalnom analizom mogu se uociti tendencija i1 dinamika promjena pojedinih pozicija
temeljnih financijskih izvjeStaja na temelju Cega se moze procijeniti uspjesSnost i sigurnost
poslovanja promatranog poduzeéa. Temelj horizonatlne analize su komparativni financijski

izvjestaji (Zager & Zager, 1999, str. 159).

Preporuka je usporedivati pozicije za vec¢i broj godina kako bi se uocili odredeni trendovi na
temelju kojih bi poslovno odlucivanje bilo kvalitetnije. U praksi se kod horizontalne analize
promatraju uglavnom bilanéne pozicije i pozicije racuna dobiti i gubitka. Kako bi se
izracunale promjene u pozicijama, potrebno je odredenu godinu uzeti kao baznu, a ostale

usporediti s njom (Bolfek, Stani¢, & Knezevic, 2012, str. 158).

Nasuprot horizontalnoj analizi, u racunovodstvu se koristi 1 vertikalna analiza koja
pretpostavlja da se aktiva i pasiva bilance izjednace sa 100, a sve druge pozicije stave u odnos

prema njima, odnosno da se prihod od prodaje ili ukupan prihod u ra¢unu dobiti i gubitka



izjednaci sa 100, a sve ostale pozicije takoder stave u odnos prema njima. Temelj veti8kalne

analize su strukturni financijski izvjestaji (Bolfek, Stani¢, & Knezevi¢, 2012, str. 159).

3.2.2. Pokazatelji financijske analize: skupine pokazatelja

Slika 8 prikazuje skupine pokazatelja financijske analize.

Pojedinaéni
pokazatelji

Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji
likvidnosti zaduzenosti aktivnosti ekonomicnosti

Pokazatelji Pokazatelji

profitabilnosti investiranja

Slika 8. Skupine pokazatelja financijske analize
Izvor: obrada autora prema Zager, K. & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str.
173.

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzeca vezanu za podmirenje dospjelih
kratkoro¢nih obveza, pri ¢emu se najcesce racuna koeficijent trenutne likvidnosti kao omjer
novca i kratkoro¢nih obveza. Osim koeficijenta trenutne likvidnosti, mogu se racunati jos i:

e koeficijent ubrzane likvidnosti,

e koeficijent tekuce likvidnosti,

o koeficijent financijske stabilnosti.
Posaci za potrebe radunanja pokazatelja likvidnosti vuku se iz bilance (Zager & Zager, 1999,

str. 176).

Pokazatelji zaduZenosti racunaju se na temelju podataka iz bilance i odraz su strukture pasive,
tj. govore koliko je imovine financirano iz tudeg kapitala. Naj¢esce se racunaju:

e koeficijent zaduzenosti,

e koeficijent vlastitog financiranja,

e Kkoeficijent financiranja,

e pokrice troskova kamata,

e faktor zaduzenosti,



e stupanj pokrica I,
e stupanj pokriéa II. (Zager & Zager, 1999, str. 177).

Pokazatelji aktivnosti racunaju se na temelju omjera prometa i prosjecnog stanja te upucuju na
cirkulaciju imovine u poslovnom procesu. Najces¢i pokazatelji su:

e koeficijent obrta ukupne imovine,

e koeficijent obrta kratkotrajne imovine,

e koeficijent obrta potrazivanja,

e trajanje naplate potraZivanja u danima (Zager & Zager, 1999, str. 178).

Pokazatelji ekonomicnosti mjere odnos prihoda i rashoda i raCunaju se na temelju podataka iz
racuna dobiti i gubitka. Racunaju se:

e ckonomicnost ukupnog poslovanja,

e ckonomi¢nost poslovanja,

e ckonomicnost financiranja,

e ckonomiénost izvanrednih aktivnosti (Zager & Zager, 1999, str. 179).

Analiza profitabilnosti najznacajnija je analiza financijskih izvjeStaja, prilikom cega se
najcesce koriste sljedeéi koeficijenti:

e profitna marza,

e povrat na investirano.
Opcenito govoreci, profitabilnost se odnosi na sposobnost poduzeéa za ostvarivanje
ekonomske koristi. Treba istaknuti kako se radi o pokazateljima pomocu kojih je moguce
ocijeniti sposobnost poduzeca da ostvari zadovoljavajucu razinu ekonomskih koristi pomocu

imovine kojom raspolaze (Jezovita & Zager, 2014, str. 3).

Pokazatelji profitne marze najéesce se koriste u praksi i stavljaju u odnos razlicite vrste dobiti
te ostvareni prihod. Profitna marza ukljucuje sljedece koeficijente (Menadzersko

ratunovodstvo: interna skripta, 2015, str. 38-40):

e bruto profitna marza:

bruto dobit
to profitna marza= ———— %100 (1
bruto pro prihod od prodaje ( )



e operativna profitna marza:

. v operativna dobit
operativna profitna marza= ————— x100 (2
p p prihod od prodaje ( )

e profitna marza prije poreza:

dobit prije poreza 1) (3)

rofitna marza prije poreza =
p prye p prihod od prodaje

e neto profitna marza:

dobit poslije poreza

neto profitna marza = x100 (4)

prihod od prodaje
e marza neto preostalog profita:

dobit poslije poreza

marza neto preostalog profita = [ - 1] x100 (5)

trzi$na cijena kapitala

Povrat na investirano uéinkovitost menadzmenta u koriStenju raspolozivih resursa poduzeca.
Slijedom navedenog racunaju se tri pokazatelja:

e povrat na ukupni kapital:

povrat na ukupni kapital = operativna doblt -, ;) (6)

ukupna imovina
e povrat na ulozeni dugoro¢ni kapital:

operativna dobit-kamate na kratkoro¢ne kredite

povrat na uloZeni dugoroc¢ni kapital= x 100 (7)

ukupna pasiva-kratkoro¢ne obveze

e povrat na ukupni vlastiti kapital:

dobit nakon oporezivanja

povrat na ukupni vlastiti kapital= %100 (8)

ukupni vlastiti kapital



Preko pokazatelja investiranja mjeri se uspjes$nost ulaganja u dionice poduzeca. Za izraun su
potrebni:
e podaci iz financijskih izvjestaja,
e podaci o dionicama:
o 0 broju dionica,
o o njihovoj trziSnoj vrijednosti.
Racunaju se sljedeci pokazatelji:
e dobit po dionici,
e dividenda po dionici,
e odnos isplate dividendi,
e odnos cijene i dobiti po dionici,
e ukupna rentabilnost dionice,

e dividendna rentabilnost dionice (Zager & Zager, 1999, str. 180-181).

3.2.3. Pokazatelji financijske analize: sustavi pokazatelja i zbirni pokazatelji

Skupine pokazatelja dijele se na deduktivne i induktivne. Najpoznatiji i u praksi najéesce
koriSteni sustav pokazatelja je Du Pont. Sustavi pokazatelja nastali su kao posljedica Zelje da
se obuhvati cjelovito poslovanje koje se sastoji od razli¢ith segmenata. Du Pontov sustav
pokazatelja koristi se isklju¢ivo za potrebe analize, odnosno planiranja. Vr$ni pokazatelj je
rantabilnost ukupne imovine, a iz tog se pokazatelja dalje izvode zahtjevi koje treba
zadovoljiti na nizim razinama poslovanja. Du Pontov sustav prikazuje veze izmedu faktora

koji utje¢u na rentabilnost ukupne imovine (Zager & Zager, 1999, str. 181-182).

Jedan od najpoznatijih 1 najCeS¢e koriStenih zbirnih pokazatelja jest Altmanov sintetski
pokazatelj financijske nesigurnosti. Edward 1. Altman je na temelju empirijskih istraZivanja
zakljucio da koriStenje isklju€ivo jednog pokazatelja u predvidanju stecaja moze uzrokovati
krivu interpretaciju kada bi se promatrani pokazatelj izjednac¢io s nekim drugim pokazateljem
koji ukazuje na drugacije vrijednosti steCaja. Drugim rije¢ima, na temelju vrijednosti
Altmanovog pokazatelja moze se zakljucivati o budu¢em poslovanju i moguénosti bankrota

(Zenzerovi¢ & Perusko, 2006, str. 141-142).



4. STATISTIKA

U ovom Ce se poglavlju statistika odrediti kao grana znanosti te ¢e se objasniti pojmovi baznih
indeksa budu¢i da ¢e se na njima temeljiti empirijski dio zavrSnog rada neizostavni su i

verizni indeksi te stope promjene koje je takoder vazno spomenuti uz bazne indekse.

4.1. Odredenje statistike

Opcenito govoredi, statistika je grana znanosti koja se bavi prikupljanjem, analiziranjem i
objasnjavanjem podataka razli¢itog tipa, pri ¢emu se podaci odnose na izmjerena i opazena

svojstva statisti¢kih skupova nad kojima se promatraju pojave (Bahovec, n.d.).

Razlikuju se deskriptivna i inferencijalna statistka. Deskriptivna statistika odnosi se na
kompletno obuhvacanje statistickog skupa s ciljem prikupljanja, odabira, grupiranja,
prezentacije i interpretacije rezultata. S druge strane, inferencijalna statistika temelji se na
uzorku koji je izdvojen iz statistickog skupa preko kojeg se primjenom statisti¢kih metoda i

tehnika nude zakljuéci o ¢itavom skupu (Rozga, 2003)

Radi vizualnog pregleda rezultata analize, odnosno pregleda kretanja i usporedbe dobivenih
podataka koristi se graficki nacin prikazivanja. U tom se smislu razlikuju:
e povrsinski grafikoni:
o jednostavni stupci,
o dvostruki stupci,
o kvadrati,
o histogrami i sl.,
e kartogrami,

e linijski grafikoni (Rozga, 2003).

Koristenjem indeksa u statistickoj analizi usporeduje se stanje pojave ili pojava u razli¢itim
vremenskim intervalima ili na razli¢itim mjestima. Razlikuju se individualni indeksi, kojima
se mjeri svaka pojava pojedina¢no, i skupni, kojima se mjere skupine pojava koje imaju
zajednicku karakteristiku (Rozga, 2003).



4.2. Verizni i bazni indeksi. Stopa promjene

Verizni indeksi pokazuju relativne promjene pojave u teku¢em razdoblju u odnosu na
prethodno razdoblje, tj. pokazuju za koliko % se vrijednost pojave u jednom razdoblju
promijenila u odnosu na prethodno razdoblje. Verizni se indeksi racunaju prema formuli 9.
Prvi verizni indeks ne moze se racunati jer vrijednost vremenskog niza za prethodno razdoblje
nije poznata. Verizni se indeksi nadovezuju jedan na drugi. Grafikon veriznih indeksa crta se
u pravokutnom sustavu na naéin da je apscisa pomaknuta do veli¢ine 100 na osi ordinata, a
ordinata se povla¢i za svako novo razdoblje. Za svaki novi vremenski period ucrtava se
poseban linijski grafikon s ishodiStem uvijek u prethodnom razdoblju kako bi se odmah uocila
promjena vrijednosti promatrane pojave u jednom u odnosu na prethodno razdoblje (Biljan
August, Pivac, & Stambuk, 2009, str. 101-102).

V=t x100;t=n(..2,3,..) (9)

t-1

Bazni indeksi predstavljaju relativne promjene pojave u tekuéem razdoblju u odnosu na neko
bazno razdoblje. Drugim rije¢ima, pokazuju za koliko se % vrijednost pojave u jednom
razdoblju promijenila u odnosu na odabrano bazno razdoblje. Bazni se indeksi ra¢unaju prema
formuli 10. Graficki prikaz baznih indeksa jednostavni je linijski grafikon koji se crta u
pravokutnom sustavu (Biljan August, Pivac, & Stambuk, 2009, str. 105-106).

Vt= ;(—b x 100; b= 100 (10)

Stopa promjene je relativna promjena vrijednosti neke pojave u teku¢em razdoblju u odnosu
na prethodno razdoblje. Sukladno navedenom, prosje¢na stopa promjene je prosjecna
relativna promjena vrijednosti neke pojave kroz razdoblja u ukupnom promatranom
vremenskom periodu. Za dulji se period ratuna pomocu geometrijske sredine veriznih
indeksa. Budu¢i da veriznih indeksa ima N — 1, geometrijska sredina racuna se kao N — 1
korijen od njihovih faktora (Biljan August, Pivac, & Stambuk, 2009, str. 102).



5. ANALIZA POKAZATELJA PROFITABILNOSTI PODUZECA

EUROHERC d.d.

5.1. Op¢e informacije o poduzecu

Euroherc osiguranje posluje u Republici Hrvatskoj ve¢ 24 godine. Drustvo su osnovale

domace fizicke osobe, a sjediSte mu je u Zagrebu. Drustvo se bavi nezivotnim osiguranjima

po sljede¢im kategorijama:

osiguranje od nezgode,

zdravstveno osiguranje

osiguranje cestovnih vozila,

osiguranje tra¢nih vozila,

osiguranje zra¢nih letjelica,

osiguranje plovila,

osiguranje robe u prijevozu,

osiguranje od poZara i elementarnih Steta,

ostala osiguranja imovine,

osiguranje od odgovornosti za uporabu motornih vozila,
osiguranje od odgovornosti za uporabu zra¢nih letjelica,
osiguranje od odgovornosti za uporabu plovila,

ostala osiguranja od odgovornosti,

osiguranje kredita,

osiguranje jamstava,

psiguranje raznih financijskih gubitaka,

putno osiguranje (Euroherc: Godisnje izvjes¢e o poslovanju za 2015. godinu, 2016,
str. 2).

Drustvo j eorganizirano kombinacijom predmetnih, funkcionalnih, teritorijalnih i projektnih

organizacijskih jedinica te djeluje putem podruznica koje, s druge strane, djeluju kao profitni

centri. Za sada su podruznice otvorene u:

Zagrebu,

Varazdinu,



e Sisku,

e Bjelovaru,
e Osijeku,

e Puli,

¢ Rijeci,

e Zadru,

e Splituy,

e Duborvniku,

e Cakovcu,

e Karlovcu,

e Velikoj Gorici,

e Slavonskom Brodu.
Prosle godine drustvo nije otvaralo nove podruznice, ali je provedena organizacijska i
kadrovska adaptacija sukladno potrebama trzista. Zadaca drustva je kontinuirano usavrSavanje
svih sluzbi i djelatnika, a posebno prodajne mreze s obzirom na pravila struke, gospodarske
obicaje 1 specifiCnosti trziSta osiguranja. Osim toga, drustvo djeluje 1 kroz druStveno-
humanitarni rad, sukladno moguénostima. Uprava ¢e nastaviti s politikom investiranja s
ciljem ostvarivanja visoke razine likvidnosti i sigurnosti ulaganja (Euroherc: Godi$nje

izvjesée o poslovanju za 2015. godinu, 2016, str. 3-7).

5.2. Analiza profitabilnosti poduzeéa Euroherc d.d.

U ovom ¢e se dijelu analizirati profitabilnost poduzeca u periodu 2011. — 2015. godine
pomocu pokazatelja profitabilnosti prema podacima dostupnim u bilanci i raunu dobiti i

gubitka.

Prije svega treba naglasiti da su se kao pokazatelji profitabilnosti koristili:
e neto rentabilnost imovine kao omjer neto dobiti i kamata s ukupnom imovinom,
e Dbruto rentabilnost imovine kao omjer dobiti prije poreza i kamata s ukupnom
imovinom,
e neto profitna marza kao omjer neto dobiti i kamata s ukupnim prihodom,
e bruto profitna marza kao omjer dobiti prije poreza i kamata s ukupnim prihodom,

e ROA kao omjer dobiti poslije poreza i ukupne imovine,



e ROE kao omjer dobiti poslije poreza i glavnice (Bujan, 2014, str. 40):
5.2.1. Neto i bruto rentabilnost imovine Euroherca d.d. (2011. — 2015.)

Tablica 2. Neto i bruto rentabilnost imovine Euroherca d.d. (2011. - 2015.)

_ 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Neto rentabilnost imovine 0,066 0,049 0,039 0,033 0,038
Bruto rentabilnost imovine 0,084 0,064 0,051 0,043 0,049
Razlika 0,018 0,015 0,012 0,010 0,011
Izvor: autor

Prema rezultatima analize prikazanim u Tablici 2 moze se uociti da navedeni pokazatelji
profitabilnosti poduzeca Euroherc d.d. tijekom promatranog perioda imaju pozitivna kretanja.
Medutim, Sto se ti¢e pokazatelja neto rentabilnosti imovine, moZe se uociti pad vrijednosti u
periodu 2011. — 2014., da bi u 2015. blago porasla. Ista se situacija moze pratiti i kod
pokazatelja bruto rentabilnosti imovine. Relativni iskaz poreznog opterecenja u odnosu na
ukupnu imovinu najveci je bio 2011., a najmanji 2014. Treba naglasiti kako vrijednosti kroz

promatrani period vrlo malo variraju.
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Graf 1. Kretanje vrijednosti odabranih pokazatelja profitabilnosti Euroherca d.d. (2011.
- 2015.)
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5.2.2. Profitna marza Euroherca d.d. (2011. — 2015.)

Tablica 3. Pokazatelji profitne marze Euroherca d.d. (2011. - 2015.)

_ 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Neto profitna marza 0,162 0,163 0,093 0,084 0,116
Bruto profitna marza 0,209 0,124 0,123 0,112 0,151
Izvor: autor

Nakon oporezivanja prihoda za dobit poduzecu je ostalo 16,2%, odnosno 16,3% u 2011.,
odnosno 2012. 2013. i 2014. primjetan je trend pada na 9,3%, odnosno 8,4%. U posljednjoj
promatranoj godini poduzecu je nakon podmirenja svih troskova, a prije oporezivanja, ostalo

11,6% prihoda.

Prema rezultatima analize prikazanim u Tablici 3 moZe se uociti da Eurohercu d.d. nakon
podmirenja svih troSkova i poreza na dobit ostaje 20,9% prihoda za dobit u 2011. U naredne
dvije godine rezultat je gotovo identican (12,4% 2012., odnosno 12,3% 2013.), da bi 2014.
opao na 11,2% te blago porastao u 2015. na 15,1%.
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Graf 2. Kretanje vrijednosti pokazatelja profitne marze Euroherca d.d. (2011. — 2015.)
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5.2.3. Pokazatelji ROA i ROE Euroherca d.d. (2011. — 2015.)

Tablica 4. Pokazatelji ROA i ROE Euroherce d.d. (2011. - 2015.)

_ 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

0,065 0,048 0,038 0,032 0,037
ROE 0,201 0,137 0,103 0,082 0,094

lzvor: autor

S obzirom na podatke dobivene racunanjem ROA, moze se zakljuciti da je u periodu 2011. —
2014. evidentan trend opaanja vrijednosti, dok je u 2015. vrijednost u blagom porastu.
Navedene vrijednosti znace sljedece:
e Poduzece je 2011. na 100 investiranih novc¢anih jedinica u aktivu ostvarilo 6,5%
novcanih jedinica operativne dobiti.
e Poduzece je 2012. na 100 investiranih nov¢anih jedinica u aktivu ostvarilo 4,8%
novc¢anih jedinica operativne dobiti.
e Poduzece je 2013. na 100 investiranih novCanih jedinica u aktivu ostvarilo 3,8%
novcanih jedinica operativne dobiti.
e Poduzece je 2014. na 100 investiranih novcanih jedinica u aktivu ostvarilo 3,2%
novcanih jedinica operativne dobiti.
e Poduzece je 2011. na 100 investiranih novcanih jedinica u aktivu ostvarilo 3,7%

novcanih jedinica operativne dobiti.

Isti se trend kretanja moze uoditi 1 po pitanju ROE. Vrijednosti ROE ukazuju koliko je HRK
dobiti nakon oporezivanja proizaslo iz 100 HRK investiranog vlastitog kapitala (2011. 20,1%,
2012. 13,7%, 2013. 10,3%, 2014. 8,2%, 2015. 9,4%).
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lzvor: autor

5.2.4. Bazni indeksi s obzirom na pokazatelje profitne marze, ROA i ROE Euroherca d.d.
(2011. - 2015))

Kao $to je ve¢ istaknuto, bazni indeksi odnose se na relativne promjene pojave u teku¢em
razdoblju u odnosu na neko bazno razdoblje. Kao bazno razdoblje uzeta je 2011., a sve ostale

godine promatraju se u odnosu na nju.

Tablica 5. Bazni indeksi s obzirom na pokazatelje profitne marze Euroherca d.d. (2011.

- 2015))
2011. Promjena Promjena Promjena Promjena
u odnosu u odnosu u odnosu u odnosu
na 2011. na 2011. na 2011. na 2011.
Neto 0,162 0,163 +0,001 0,093 -0,069 0,084 -0,078 0,116 - 0,046
profitna +0,617% - 42,59% - 48,14% - 28,39%
marza 100,62% 57,41% 51,86% 71,61%
Bruto 0,209 0,124 -0,085 0,123 -0,086 0,112 -0,097 0,151 - 0,058
profitna - 40,67% - 40,67% -46,41% - 27,75%
marza 59,33% 59,33% 53,59% 72,25%

lzvor: autor
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Tablica 6. Bazni indeksi s obzirom na ROA i ROE Euroherca d.d. (2011. — 2015.)

2011. | 2012.

Promjena

u odnosu
na 2011.

Promjena
u odnosu
na 2011.

ROA 0,065 0,048

ROE 0,201 0,137

lzvor: autor

- 0,017

- 26,15%
73,85%
-0,064
-31,84%
68,16%

0,038

0,103

-0,027
-41,53%
58,47%
-0,098
-48,75%
51,25%

0,032

0,082

Promjena Promjena u

u odnosu odnosu na 2011.
na 2011.

-0,033 0,037 -0,038
-50,77% -58,46%
49,23% 41,54%
-0,119 0,094 -0,107
-59,21% -53,23%
40,79% 46,77%
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Opcenito govore¢i, kod svih razmatranih pokazatelja profitabilnosti moZze se uociti trend
opadanja baznih indeksa do 2015., kada pokazuje blagi porast. Izuzetak ¢ine neto profitna

marza, koja neznatno raste u 2012. i vrijednost ROA koja i u 2015. opada. Medutim, svi su

pokazatelji prozitivni, §to znaci da je poduzeée ipak profitabilno.




6. ZAKLJUCAK

Financijski su izvjestaji kljucan pokazatelj uspjesnosti poslovanja poduzeca i moraju se javno
objaviti. Podaci u financijskim izvjestajima klju¢ne su informacije na temelju kojih se moze
procijeniti poslovanje promatranog poduzeca. Sastavljanje | prezentiranje financijskih
izvjeStaja zakonski je regulirano, $to se temelji ne samo na nacionalnoj praksi, nego i na

odredbama Europske unije, ¢ime se Republika Hrvatska ukljucila u europske trendove.

Prilikom analize financijskih izvjeStaja neizostavna je i statistika budu¢i da se preko indeksa
mogu pratiti kretanja promatranih pojmova. U tom je smislu fokus zavr$nog rada bio upravo
na instrumentima i postupcima financijske analize te na statistici kao grani znanosti koja se

bavi prikupljanjem, analiziranjem i objasnjavanjem podataka razli¢itog tipa.

Konkretno, u ovom slu¢aju moze se govoriti o inferencijalnoj statistici zato $to je izdvojen dio
podataka na temelju kojeg se primjenom statistickih metoda i tehnika zakljucuje o Citavom

poslovanju poduzeca.

Primjenom financijske analize i baznih indeksa u smislu promatranja profitabilnosti
poslovanja poduzeéa Euroherc d.d. moze se zakljuciti da poduzecée posluje s dobiti. Medutim,
pokazatelji profitabilnosti dosta su niski, iako su u svim promatranim razdobljima pozitivni.
Stoga bi bilo dobro razmatrati i druge pokazatelje s ciljem $to realnijeg prikaza poslovanja
poduzeéa. U tom bi smislu pozZeljno bilo izracunati jo§ neke pokazatelje, kao §to su
pokazatelji likvidnosti, solventnosti, ekonomicnosti i dr. te njima pripadajuce bazne i verizne

indekse kako bi se lak$e uodili trendovi kretanja promjena.

Ipak, i na temelju ovih izraCuna menadZment moze odrediti prioritetna podrucja razvoja kako
bi poduzece bilo jos uspjesnije. Ako se uzme u obzir trZiSte osiguranja, moze se uociti veliki
broj konkurenata, stoga ne zacuduju pojedini rezultati dobiveni financijskom analizom

temeljnih financijskih izvjeStaja poduzeca Euroherc d.d.
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SAZETAK

Poduzeca od svog osnutka zele poslovati uspjesno, odnosno stvarati dobit. Od trenutka
osnivanja, svako poduzeCe Zeli konkurirati na trziSu i ostvariti zaradu. U financijskim
izvjestajima nalaze se podaci na temelju kojih se moze zakljucivati o profitabilnosti. Upravo
je u tom smjeru i definiran problem istrazivanja — profitabilnost poduze¢a Euroherc d.d. Cilj
je na temelju dobivenih rezultata zakljucivati o relativnim promjenama u poslovanju. Analiza
je pokazala da poduzece posluje s dobiti. lako su pokazatelji profitabilnosti niski, u svim su
promatranim godinama pozitivni. Stoga bi bilo dobro razmatrati i druge pokazatelje s ciljem

Sto realnijeg prikaza poslovanja poduzeca.

Kljucne rijeci: financijski izvjestaji, financijska analiza, statistika

SUMMARY

Companies, since inception, want to be successful and make profits. Since the establishment,
every company wants to compete on the market and make a profit. Financial statements
provide information which can be used in thinking about profitability. Therefore, the problem
of this paper work refers to the profitability of company Euroherc. The goal is to use the
results to draw conclusions on the relative changes in the business. The analysis showed that
the company is profitable. Although profitability ratios are low, they are positive in all the
observed years. Other indicators should be considered in order to have a more realistic view

of successful business.

Key words: financial statements, financial statements, statistics



