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1. UvVOD

1.1. ProblemistraZivanja

Neocekivana pojava i strahovito Sirenje virusa COVID-19 stvorila je novu gospodarsku Krizu i
fluktuacije na svjetskom trzistu. Stvorene su mnoge promjene u strukturi i obujmu nacionalnih
ekonomija diljem svijeta. Ugrozena je stabilna ekonomska situacija i gospodarski rast. U
pokusSaju sprjeCavanja Sirenja virusa i povecanja broja Zrtava, aktualizirane su brojne mjere
prevencije i zastite od Sirenja zaraze. Na pocetku je bila rije¢ 0 minimalnim restrikcijama kao
Sto su noSenje zastitnih maski, redovita dezinfekcija ruku ili smjenski rad od kuc¢e. Medutim, s
vremenom su uvedene novosti koje su zahtijevale drasticnu reorganizaciju, u cilju nastavka

normalnog poslovanja i kona¢nog opstanka.

Prve rigorozne mjere sprjecavanja Sirenja virusa stigle su u ozujku 2020. godine kada je Stozer
civilne zastite Republike Hrvatske donio ,,Odluku o mjerama ogranicavanja druStvenih
okupljanja, rada u trgovini, usluznih djelatnosti i odrzavanja sportskih i kulturnih dogadanja*
(Civilna zastita, 2020). Donosenjem navedene odluke otkazana su brojna drustvena, sportska
i politicka dogadanja, te je drustvo pocelo funkcionirati u skladu s “novim normalnim”. Nuzne
epidemioloSke mjere donijele su smanjenje ekonomske aktivnosti na globalnoj razini i

nepouzdanost prognoza za gospodarski rast i razvoj.

Gospodarska aktivnost cijeloga svijeta, pa tako i Hrvatske, znatno je poremecena.
Neocekivane promjene u gospodarstvu manifestirale su se kroz zatvaranje poduzeca, porast
stope nezaposlenosti, smanjenje kupovne mo¢i stanovnika i brojne druge negativne
ekonomske trendove. Medutim, gospodarski sektori kao $to su farmaceutska industrija i
trgovina medicinskom opremom i lijekovima zabiljeze su visemilijunski porast prihoda i

ukupnog profita, pa se moze zakljuciti da pojava pandemije nije jednako utjecala na sve.

Konkretno, djelatnost trgovine dozivjela je razne poremecaje poslovnih planova. Novo
normalno uzrokovalo je neizvjesnost i strah kod potrosaca, $to je sa sobom donijelo i promjenu
potroSackih navika krajnjih kupaca. Prodajna poduzeca suoCena s brojnim rizicima i

neizvjesnosti bila su prisiljena prilagoditi poslovnu strategiju.

Konacno, u jednom je trenutku postalo poprili¢no jasno da ¢e velika kriza jos§ jednom pogoditi

Hrvatsku.



S obzirom na stalno unaprjedenje trenutnih i uvodenje novih epidemioloskih mjera, zbog rasta
broja oboljelih, kupci se okreéu internetskoj kupovini, a maloprodajni trgovci i domacéi
proizvodaci traze nove modele suradnje, pri cemu uspjeSnost prodaje putem interneta ovisi prije

svega o standardima dostave robe‘ (Ja trgovac, 2020b).

Iako je ,kupovina iz o¢aja‘“ zbog stvaranja zaliha namirnica kratkoro¢no trgovcima donijela
povecéanje prihoda u prodaji prehrambenih i higijenskih proizvoda, kona¢no poveéanje zarade
je upitno. U pokusaju prilagodbe na novonastalu situaciju, trgovci restrukturiraju postojece
poslovne planove i stvaraju nove oblike komunikacije s potrosa¢ima, kako bi bili u mogucnosti

neometane distribuirati proizvode i zadovoljiti potrosacke potrebe na novouredenom trzistu.

Moze se re¢i da je 2020. godinu pogodila recesija koja je nepovoljno utjecala na ukupni
maloprodajni promet i dovela do sniZzenja bruto domacéeg proizvoda. Eventualno produzenje
trajanja pandemije povecéavat ¢e negativni utjecaj na financijski sustav i gospodarski rast, u
buduénosti. S obzirom da je jako teSko predvidjeti Sirenje I razvoj virusa, nestabilne su

prognoze za kretanje prometa u trgovini (Ja trgovac, 2020a).

Problem koji ¢e rad tematizirati je utjecaj pandemije na trgovinu odabranih maloprodajnih
poduzeca mjeSovitom robom u Republici Hrvatskoj, a istrazivanje ¢e se obaviti na uzorku od

tri trziSna trgovinska ,,lidera®.

1.2. Predmet istraZivanja

Odabrana maloprodajna poduzec¢a svake godine u ,,Registru godisnjih financijskih izvjestaja“
javno objavljuju svoja financijska izvjesca, pa ¢e se u ovom radu analizirati objavljeni godisnji
financijski izvjestaji odabranih drustava, uz dostupna revizorska izvje$¢a koja sadrze misljenje
0 istinitosti i pouzdanosti financijskih izvjestaja. Drustva ¢ije ¢e se poslovanje analizirati bave
se maloprodajnom distribucijom robe Siroke potro$nje u Republici Hrvatskoj. To u najvecoj

mjeri podrazumijeva prodaju hrane, pic¢a i higijenskih proizvoda za domacinstvo.

Veliki poduzetnici zakonski su obveznici sastavljanja svih godi$njih financijskih izvjestaja,
vlasnici srednjih poduzeca ne sastavljaju izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, a mali i
mikro poduzetnici obvezni sastavljati ,,samo* bilancu, racun dobiti i gubitka te biljeske uz

financijske izvjestaje.



Prema Zakonu o ra¢unovodstvu (2020), financijski izvjestaji trebaju istinito i fer prikazivati
financijsko stanje poduzeca, te objektivno i formalno informirati unutarnje i vanjske korisnike
o financijskom stanju poduzec¢a. Informiranje korisnika podrazumijeva pruzanje relevantnih i
pouzdanih racunovodstvenih informacije, onako kako je jasno i razumljivo osobama kojima

se informacije pruzaju (Zager K., Zager L., 1999).

Predmet istrazivanja je analiza stavki financijskih izvjesStaja odabranih trgovinskih poduzeéa
uz komparaciju s drustvima koja se bave istom djelatnosti. Koristenjem razli¢itih vrsta analize
utvrdit ¢e se promjene nastale u poslovanju u pandemijskom periodu, a razdoblja odabrana za
analizu su 2019. i 2020. godina - godina prije i poslije pojave virusa u Hrvatskoj. Za svako
poduzece individualno ¢e se utvrditi kona¢na ocjena uspjesnosti i usporedit ¢e se s preostalim
poduzecima 0 kojima ¢e bitirijec u radu, a rezultati istrazivanja donijet ¢e konkretan zakljuc¢ak

o dogadanjima u proslosti, kao i sadaSnjoj situaciji.

1.3. IstraZivacka pitanja

Nakon sto su definirani problem i predmet istrazivanja mogu se odrediti istrazivacka pitanja.
Cilj ovoga rada bit ¢e odgovoriti na sljedeca pitanja:
e Moze lise analiza financijskih izvjestaja smatrati relevantnim pokazateljem
uspjesnostiposlovanja maloprodajnih poduze¢a mjeSovitom robom?
e Kako je iu kojoj mjeri pojava pandemije COVID-19 utjecala na promjenu
poslovnihrezultata maloprodajnih poduze¢a mjeSovitom robom?
e Kakve je rizike i poteskoc¢e u poslovanju maloprodajnih trgovinskih poduzeca
uzrokovala pojava pandemije COVID-19?
e Kakve promjene u poslovanju mogu ocekivati trgovinska poduzeca nakon
zavr$etkaCOVID krize?
o Koji se financijski pokazatelj najvise promijenio, odnosno na koji je financijski
pokazatelj pojava pandemije COVID-19 imala najveci utjecaj?
e Je lipandemija COVID-19 pozitivno ili negativno promijenila financijske

pokazatelje?



1.4. Ciljevi istrazivanja

Cilj ovog istrazivackog rada je putem analize financijskih izvjestaja nekoliko poduzeca koja
djeluju u istom gospodarskom sektoru ispitati u¢inak pandemije COVID-19 i donijeti zakljucak

0 utjecaju na sektor trgovine.

Istrazit ¢e se kako je ,,novo normalno“, definirano strogim epidemioloskim mjerama i
promijenjenim rada veéine trgovina, konacno utjecalo na poslovni rezultat 2020. godine, u
usporedbi s 2019.godinom. Prezentirat ¢e se promjene nastale u navedenim godinama i donijeti
zaklju¢ak o utjecaju pojave i Sirenja virusa na promjene poslovne aktivnosti maloprodajnih

trgovinskih poduzeca.

Dodatno, ciljevi istrazivanja podrazumijevaju pronalazak odgovora na navedena istrazivacka
pitanja, pomocu kojih ¢e se zakljuciti kakve su financijske iorganizacijske posljedice dozivjela

maloprodajna trgovinska poduzeca, te kako bi zbog nastale stete trebalo djelovati u buduénosti.

1.5. Metode istrazivanja

U radu su za potrebe istrazivanja koriStene razli¢ite metode i izvori podataka, ovisno o
potrebama pojedinih dijelova. Ponajvise su koristeni sekundarni podaci sakupljeni iz knjiga,
znanstvenih ¢lanaka, te sluzbenih web stranica poduzeéa 0 kojima je rije¢. Teorijski okvir
prikupljen je metodama indukcije, dedukcije, klasifikacije, prikupljanja podataka, deskripcije,

sinteze, analize, komparacije i kompilacije.

Spomenuta metodologija koristena je kako bi se usvojila specifi¢na znanja bitna za samo
istrazivanje (Zelenika, 2000):
1. Induktivha metoda - temelji se na postupku zaklju¢ivanja od pojedinacnog prema
opcem.
2. Deduktivna metoda - temelji se na zaklju¢ivanju od op¢ih sudova prema
pojedina¢nim ili prema drugim op¢im sudovima.
3. Metoda klasifikacije - sistemska i potpuna podjela opéeg pojma na zasebne elemente.
4. Metoda prikupljanja podataka — podrazumijeva prikupljanje veéine informacija s

internetskih izvora.



5. Metoda deskripcije - postupak jednostavnog opisa ili ocitavanja Cinjenica, te
empirijsko potvrdivanje njihovih veza i odnosa.

6. Metoda sinteze - postupak spajanja jednostavnih misaonih tvorevina u slozene i
slozenih u jo§ sloZenije.

7. Metoda analize - postupak ras¢lanjivanja slozenih pojmova na jednostavnije
elemente.

8. Metoda komparacije - postupak kojim se usporeduje dvaju ili vise dogadaja ili
pojava.
9. Metoda kompilacije — postupak usporedivanja podataka i informacija s

dosadasnjim istrazivanjima I Stavovima.

1.6. Doprinos istraZivanja

Temeljni doprinos istrazivanja je uoCavanje i prezentacija Utjecaja pojave pandemije na
promjene u poslovanju odabranih hrvatskih maloprodajnih distributera mjeSovite robe.
Istrazivanje se provodi s ciljem pronalaska zajednicke veze izmedu promjena koja poduzeca
unutar istog sektora dozivljavaju i novonastale globalne situacije. Informacije dobivene
analizom financijskih izvjestaja posluzit ¢e kao izvrsna podloga za dobivanje novih spoznaja i

donoSenje zaklju€aka o poslovnim pitanjima.

Odgovori na postavljena istrazivacka pitanja definirat ¢e utjecaj proteklih dogadanja na
trenutno poslovanje, ali i projicirati izazove koje neizvjesna buduénost nosi. S obzirom da se
ovakva pandemija pojavila tek nedavno, ne postoji prevelik broj provedenih analiza utjecaja na
razli¢ite gospodarske grane. Upravo zbog toga, klju¢ni doprinos ovoga rada proizlazi iz prikaza

(ne)ovisnosti spomenutih ¢imbenika i usporedbe s drugim poduzeéima u istoj industriji.

1.7. Struktura diplomskog rada

Diplomski rad podijeljen je u Sest dijelova, pri ¢emu je prvo poglavlje uvod, a zadnje

zakljucak cijelog rada. Takoder, svako poglavlje podijeljeno na nekoliko manjih poglavlja.

Uvodno, odnosno prvo, poglavlje rada definira problem i predmet istrazivanja, utvrduje
ciljeve istrazivanja i znanstveno — istrazivace metode kojima ¢e se utvrden cilj biti ostvaren.

Konkretiziraju se istrazivacka pitanja i definira doprinos ovoga rada.



Za kraj, opisuje se struktura koju ¢e rad u konac¢nici imati.

Drugo poglavlje rada definira zakonsku regulativu u Republici Hrvatskoj, te nabraja i

objasnjava karakteristike temeljnih financijskih izvjestaja.

Trec¢e poglavlje teorijski obraduje tehnike analize financijskih izvjestaja. Definira pojam i
svrhu analize financijskih izvjestaja. Isto tako, odraduje se vertikalna i horizontalna analiza

financijskih izvjestaja prosirena analizom pomocu izrac¢una financijskih pokazatelja.

Cetvrto poglavlje donosi definiciju pojma i prikaz razvoja trgovine, te podjelu i nadin
obavljanjatrgovine. Obraduje se koncentracije trgovine, kao i promjene unutar trgovine i

znacaj za ukupno gospodarstvo Hrvatske..

Peti dio sadrzi empirijsko istrazivanje obavljeno na uzorku od tri odabrana poduzeca. Provodi
se analiza poslovnog stanja poduzeca prije i poslije pojave COVID-a za svako poduzece
pojedina¢no. Nastavno, provest ¢e se analiza odabranih pokazatelja uspjeSnosti nakon ¢ega ¢e

se usporediti s rezultatima konkurentskih poduzec¢a.

Posljednje poglavlje donosi konacan zaklju¢ak provedenoga istrazivanja, uz prilozen popis

koristene literature i ostalih priloga.

2. FINANCIJSKO IZVJESTAVANJE U REPUBLICI HRVATSKOJ

2.1. Zakonska regulativa u Republici Hrvatskoj

Regulativni okvir za sastavljanje i objavljivanje financijskih izvjestaja vazan je dio legislative
u svijetu. Razlikuju se tri razine regulative koje definiraju ra¢unovodstveni sustav, a to su
(Bara¢ Aljinovi¢, 2021):

e Zakonodavna tijela - izravno reguliraju ra¢unovodstvenu materiju donoSenjem zakona,

imenovanjem nadleZnih tijela i odredivanjem njihovih ovlasti.

e Tijela imenovana od strane zakonodavnih tijela - reguliraju racunovodstvenu materiju

prakti¢énom razradom akata zakonodavnih tijela (npr. komisija za vrijednosne papire ili
odbor za ra¢unovodstvene standarde).
e Profesionalci - reguliraju racunovodstvenu materiju donoSenjem pravila struke i

nadgledanjem provodenja zakona (npr. racunovode i revizori).
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Zakonski okvir racunovodstvenog izvjestavanja poduzetnika u Hrvatskoj definiran je:

e Zakonom o racunovodstvu (ZOR) - (NN 78/2015, 134/2015, 120/2016, 116/18,
42/20, 47/20)

e Pravilnikom o strukturi i sadrZaju godis$njih financijskih izvjestaja (NN 95/2016,
144/2020) — predstavlja izmjenu pozicije i strukture Izvjestaja o novéanim tokovima
kako bi se uskladili sa zahtjevima MRS 7.

e Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja (MSFI) uklju¢ivo i
Medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima (MRS) koji se primjenjuju u Hrvatskoj,
a definirani su Uredbom Europske komisije br. 1126/2008 od 3. studenog 2008. o
usvajanju odredenith Medunarodnih racunovodstvenih standarda u skladu s Uredbom
(EZ) br. 1606/2002 Europskog parlamenta i Vijeca.

e Hrvatskim standardima financijskog izvjestavanja (HSFI) koji se objavljuju
temeljem Odluke o objavljivanju Hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja (NN

86/2015) donesene od strane Odbora za standarde financijskog izvjeStavanja.

Prema Zakonu o racunovodstvu (NN 120/16), svi poduzetnici sa sjedistem u Republici
Hrvatskoj obvezni su voditi poslovne knjige i sastavljati financijske izvjeStaje prema nacelima
,.urednog knjigovodstva“ koje podrazumijeva da spomenuti dokumenti jasno prikazuju poslove
i imovinsko stanje poduzeca. Isto tako, ZOR (NN 78/15) nalaze da su mikro, mali i srednji
poduzetnici prilikom sastavljanja i1 prezentacije godiSnjih financijskih izvjesStaja duzni
primjenjivati Hrvatske standarde financijskog izvjestavanja (HSFI). Suprotno, veliki
poduzetnici moraju sastavljati i prezentirati godiSnje financijske izvjeStaje primjenom

Medunarodnih standarda financijskih izvjestavanja (MSFI).

Hrvatski standardi financijskog izvjestavanja (HSFI) predstavljaju skup racunovodstvenih
nacela i pravila priznavanja, mjerenja 1 klasifikacije poslovnih dogadaja, kao 1 sastavljanja te
objave i tumacenja financijskih izvjestaja. Detaljan sadrzaj i strukturu godis$njih financijskih
izvjestaja propisuje ministar financija donosenjem pravilnika na prijedlog Odbora za standarde

financijskog izvjestavanja. Navedeni pravilnih objavljuje se u ,,Narodnim novinama“.
Dodatno, Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja (MSFI) su skup usvojenih i
primjenjivih medunarodnih racunovodstvenih standarda koji su uredeni ¢lankom 2. Uredbe

(EZ) br. 1606/2002 (NN 120/16).
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2.2. Temeljni financijski izvjestaji

Sastavljanje financijskih izvjestaja zavrSna je faza obrade i prezentiranja racunovodstvenih
podataka, zbog Cega su financijski izvjestaji nositelji relevantnih financijskih informacija.
Prema Zager et al. (2008), ratunovodstveni se sustav moze definirati kao najznacajniji dio
informacijskog sustava nekog drustva, odnosno kao proces prikupljanja i procesiranja
financijskih podataka, to jest obrade i sastavljanja racunovodstvenih informacija. Na temelju
navedenoga, sastavljaju se relevantni financijski izvjestaji koji imaju Siroku primjenu. Najcesce
se koriste za zadovoljavanje potreba vanjskih korisnika kao §to su kupci, kreditori, drzavna
tijela, ulagaci ili konac¢no javnost. Cilj sastavljanja financijskih izvjestaja je pruzanje jasne i
objektivne slike o realnom poslovanju nekog poslovnog subjekta, kako bi korisnici izvjestaja
bili u mogucnosti donijeti ispravne poslovne odluke. Ali, kako bi vanjski korisnici mogli
adekvatno analizirati i koristiti podatke koje financijski izvjestaji nude, potrebno je imati

odredena znanja i vjestine koje bi im omogucile izvlaCenje potrebnih podataka.

Moze se re¢i da regulativni okvir ima ulogu "posrednika" izmedu interesa menadzera i ostalih
korisnika financijskih izvjestaja. Dakle, uloga regulativnog uredenja racunovodstva je dvojaka
(Bara¢ Aljinovi¢, 2021):

e Racionaliziranje i koordiniranje ekonomskih aktivnosti

e Uspjesna organizacija ponaSanja pojedinca ili tvrtke zbog problema postojanja

informacijske asimetrije

Eksterni i interni korisnici u sli¢noj mjeri zahtijevaju kvalitetne financijske informacije bitne za
donosenje odluka, pri ¢emu te informacije u najveéoj mjeri proizlaze iz procesa financijskog
izvjestavanja. Cilj financijskog izvjestavanja pomocu detaljnog pracenja poslovnih transakcija
kroz prihode, rashode i vrijednost razli¢ite imovine je zadovoljiti rastuc¢e zahtjeve za

informacijama (Ramljak, 2010.)

Isto tako, treba naglasiti ¢injenicu da, kako bi mogli na pravi na¢in zadovoljiti potrebe subjekata
koji od analize financijskih izvjeStaja imaju neki interes, financijski izvjeStaji moraju biti
sastavljeni po standardiziranom obliku i sadrzaju koje je definirala Europska unija. Odnosno
moraju ih sastavljati u obliku, sadrzaju i na¢inu koji propisuje Zakon o racunovodstvu
(Klikovac, 2009).
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Godisnji financijski izvjestaji su:

J Izvjestaj o financijskom polozaju (Bilanca)

. Racun dobiti i gubitka

o Izvjestaj 0 sveobuhvatnoj dobiti

o Izvjestaj 0 nov€anom toku

o Izvjestaj 0 promjenama kapitala

o Biljeske uz financijske izvjestaje

Svi navedeni financijski izvjestaji predstavlja samostalnu cjelinu, medutim postoji veza izmedu

svih financijskih izvjeStaja, pa se moze reci da se oni sadrzajno nadopunjuju. lako se mogu

individualno analizirati, vazne i kvalitetne i podatke, bitne za donosenje poslovnih zakljucaka i

odluka, krajnji ¢e korisnik dobiti tek kada se zajedno promotre i analiziraju svi financijski

izvjestaji zajedno, zbog Cega se moze zakljuciti da izvjestaje ipak treba promatrati kao dijelove

neke vece cjeline, a ne kao potpuno zasebne dokumente.

Veliki poduzetnici obavezni su sastavljati i objavljivati sve navedene izvjeStaje, srednji nemaju

obvezu sastavljanja izvjestaja o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, dok su mali i mikro poduzetnici

duzni sastavljati samo rac¢un dobiti i gubitka, bilancu i biljeSke uz financijske izvjestaje.

Kako bi bilo jasnije koje poduzece kamo pripada, podijelit ¢emo ih u sljedecoj tablici po veli¢ini

na temelju tri razli¢ita kriterija:
® iznos ukupne aktive
® iznos prihoda

® godisnji prosjek broja radnika

Tablica 1. Podjela poduzeca po veli¢ini

VeliCina MIKRO MALO SREDNJE VELIKO
poduzeca PODUZECE PODUZECE PODUZECE PODUZECE
1ZNOS UKUPNE
1ZNOS PRIHODA grani¢ne pokazatelje
(KN) 5200 000 60 000 000 300 000 000 | u barem dva uvjeta
PROSJECAN BROJ
RADNIKA do 10 do 50 do 250

Izvor: izrada autora prema zahtjevima Zakona o ra¢unovodstvu
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2.2.1. Izvjestaj o financijskom polozaju (Bilanca)

Izvjestaj o financijskom poloZaju, odnosno bilanca, financijski je izvjestaj koji poduzeca
obavezno sastavljaju na godiS$njoj razini, neovisno o veli¢ini poduzeca. Pruza sustavni pregled
imovine, obveza i kapitala poduzeca na odredeni dan, najéeS¢e na posljednji dan poslovne
godine (Viducic¢ et al., 2015). Sastavljen je od dva dijela: aktive i pasive, a strukturiran je na
nacin da se imovina uvijek nalazi u aktivi bilance, dok se kapital i obveze (kao potencijalni
izvori imovine) nalaze u pasivi bilance. Obzirom da je bilan¢na ravnoteza osnova
racunovodstva, bilanca uvijek mora biti u ravnoteZznom stanju - $to znaci da ukupan iznos aktive

mora uvijek mora biti jednak ukupnom iznosu pasive.

Tablica 2. Shematski prikaz bilance

AKTIVA PASIVA
POTRAZIVANJA ZA UPISANI KAPITAL | REZERVE
A NEUPLACENI KAPITAL
DUGOTRAINA IMOVINA e Temeljni kapital
e Materijalna imovina e Kapitalne rezerve
e Nematerijalna imovina e Rezerve iz dobiti
e Dugotrajna financijska imovina e Revalorizacijske rezerve
e PotraZivanja e Rezerve fer vrijednosti
e Odgodena porezna imovina e Zadrzana dobit ili preneseni gubitak
KRATKOTRAJNA IMOVINA e Dobit ili gubitak poslovne godine
o Zalihe e  Manjinski (nekontrolirajuéi) interes - NKI
e Potrazivanja REZERVIRANJA
o Kratkotrajna financijska imovina DUGOROCNE OBVEZE
e Novac KRATKOROCNE OBVEZE
PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA ~ ODGOBENO PLACANJE TROSKOVA I PRTHOD
BUDUCEG RAZDOBLIJA
UKUPNO AKTIVA UKUPNO PASIVA
IZVANBILANCNI ZAPISI IZVANBILANCNI ZAPISI

Izvor: izrada autora prema podacima iz Zakona o ra¢unovodstvu

Kao $to je vidljivo u tablici, aktiva bilance ispunjena je imovinom koja je podijeljena prema
kriteriju ro¢nosti. Prvo je navedena dugotrajna imovina (svi oblici u kojima se moze pojaviti),
odnosno imovina koja se vise od jedne godine zadrzava u poslovnom procesu poduzeéa. Nakon
dugotrajne, slijedi kratkotrajna imovina, to jest ona koja se u poslovnom procesu zadrzava
kratko, najces¢e do godinu dana.

U pasivi bilance nalaze se svi izvori dugotrajne i kratkotrajne imovine. Navode se vlastiti izvori,
to jest temeljni ili upisani kapital drustva, a nakon toga i obveze poduzeca koje s obzirom na

rok dospije¢a mozemo podijeliti na dugoroc¢ne i kratkoro¢ne.
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Dugoro¢ne i kratkoro¢ne obveze, navedene u pasivi bilance, predstavljaju tuda sredstva
pozajmljena na kracéi ili duzi vremenski period. Kratkoro¢ne obaveze su one obaveze koje se
potpuno podmiruju u roku kra¢em od jedne godine. To su najcesce primljeni kratkoro¢ni krediti,
obaveze prema dobavlja¢ima ili emitirani kratkoro¢ni vrijednosni papiri.

Suprotno tome, za potpuno podmirenje dugoro¢nih obveza potrebno je vrijeme duze od godine
dana, jer se najceSce radi o obvezama kao $to su primljeni dugorocni krediti ili dugoro¢no
emitirane obveznice. Razlika izmedu ukupne imovine i ukupnih obveza jest imovina koja

pripada vlasnicima drustva nakon podmirenja svih obveza.

Iz podataka koje nam bilanca nudi, korisnik koji posjeduje odredeno razumijevanje financijskih
izvjestaja moze pregledati i analizirati financijski sastav, te ocijeniti likvidnost i solventnost
odabranog poduzeca, kao i njegovu spremnost za prilagodbu potencijalnim poslovnim

promjenama u buducnosti.

Kako bi to bio u mogucnosti napraviti, bilanca mora prikazivati fer i realno poslovno stanje
poduzeca, te prema Zager et al. (2008) dati odgovore na brojna pitanja medu kojima valja
izdvojiti:

e Kolika je zaduzenost poduzeca?

e Kakva je likvidnosti?

e Kolika je financijska snaga?

e Kakav je polozaj drustva sada u usporedbi s nekim prethodnim relevantnim razdobljem?

e U kakvom je stanju promatrano poduzece u usporedbi s drugim tvrtkama koje se bave

istom djelatnosti?

2.2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka (RDG) drugi je temeljni financijski izvjestaj $iroke namjene, kojeg u
Hrvatskoj sastavljaju svi poduzetnici, neovisno o veli¢ini i sektoru u kojem posluju. Pruza uvid
u informacije o uspjesnosti poslovanja poduzeca, odnosno ostvarenoj profitabilnosti na kraju
poslovne godine, na temelju ¢ega raznim korisnicima omogucava bolje i preciznije donoSenje
poslovnih odluka. Obuhvaca sve prihode i rashode ostvarene tijekom odredenog obracunskog
razdoblja, odnosno jedne poslovne godine. Sastavlja se na temelju glavne knjige u kojoj se

biljeZe svi prihodi i rashodi poduzeca.
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Prihodi se stvaraju kao rezultat poveéanja nekog dijela imovine ili smanjenja iznosa obveza, do
cega najcesce dolazi prodajom odredenih proizvoda ili usluga iz ponude poduzeca. Isto tako,
poduzeée biljezi povecanje prihoda kao rezultat primitka odredene kamate ili dividende nakon
ulaganja u vrijednosne papire, ili ostvarivanja pozitivne tecajne razlike prilikom razli¢itih

medunarodnih transakcija. Povecanje prihoda kasnije se evidentira kao povecanje kapitala.

S druge strane, rashodi se stvaraju zbog smanjenja imovine i/ili poveéanja obaveza poduzeca,
obavljanjem uobicajenih djelatnosti poduzeca ili koriStenjem tudih izvora financiranja.

Stvaranje rashoda kasnije rezultira smanjenjem ukupnog kapitala poduzeca.

Odnos ostvarenih prihoda i rashoda tijekom poslovne godine daje odgovor na pitanje o
ostvarenom financijskom rezultatu. Ukoliko steceni prihodi poduzeéa nadmasSuju ostvarene
rashode, govori se o pozitivnhom financijskom rezultatu, odnosno dobitku tekuc¢eg razdoblja.
Sukladno tome, kada rashodi koje je poduzece stvorilo premaSuju ostvarene prihode, govori se
o negativnhom financijskom rezultatu, to jest rije¢ je o gubitku poduzeca u odredenom

obrac¢unskom razdoblju.

Tablica 3. Prikaz rac¢una dobiti i gubitka
Poslovni prihodi

Poslovni rashodi
Financijski prihodi
Financijski rashodi

Udio u dobiti od drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
Udio u dobiti od zajednickih pothvata
Udio u gubitku od drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
Udio u gubitku od zajednickih pothvata
Ukupni prihodi
Ukupni rashodi
DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA
Porez na dobit
DOBITAK ILI GUBITAK RAZDOBLJA
Izvor: izrada autora prema podacima iz Zakona o ra¢unovodstvu
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2.2.3. Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti dodatak je racunu dobiti i gubitka i duzni su ga sastavljati veliki

poduzetnici, kao i1 poduzetnici ¢iji vrijednosni papiri kotiraju na organiziranom trzistu

vrijednosnih papira. Pokazuje prihode, rashode i financijski rezultat u odredenom razdoblju, a

samim time i u¢inkovitost poslovanja drustva.

Pojam sveobuhvatne dobiti moZe se podijeliti na:

Dobitak ili gubitak: nastaju zbog aktivnosti menadzmenta

Ostalu sveobuhvatnu dobit: rezultat ekonomskih uvjeta poslovanja.

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti prema Pervan (2020) treba ukljucivati najmanje:

Prihode

Financijski troSkove

Udjele u dobiti ili gubicima pridruzenih drustava i zajednic¢kih pothvata

Porezni rashod

Zbroj dobiti/gubitka nakon poreza proizaslog iz prestanka poslovanja i dobiti/gubitka
nakon poreza priznat mjerenjem fer vrijednosti

Dobitak ili gubitak

Sastavne dijelove ostale sveobuhvatne dobiti razvrstan po vrsti

Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti pridruzenih drustava i zajedni¢kih pothvata

Ukupna sveobuhvatna dobit.

Poslovni subjekt je obavezan u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti objaviti stavke koje se

odnose na rasporedivanje dobiti ili gubitka razdoblja, a to su (NN 136/09):

Dobit ili gubitak razdoblja pripisan vlasnicima manjinskih udjela i vlasnicima matice.
Ukupnu sveobuhvatnu dobit razdoblja pripisanu vlasnicima manjinskih udjela i

vlasnicima matice.
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2.2.4. Izvjestaj 0 nov¢éanom toku

Novcane tokove mogucée je definirati kao priljeve i odljeve novca i nov¢anih ekvivalenata koji
se stvaraju prilikom obavljanja investicijskih, poslovnih i financijskih aktivnosti, pa se prema
tome kriteriju i definiciji MRS-a 7 dijele na:

e Novcane tokove od poslovnih aktivnosti: nastaju pri glavnim poslovnim aktivnostima

subjekta.

e Novcane tokove od investicijskih aktivnosti: javljaju se vezano za investicije i izdatke

nastale tijekom nabave dugotrajnih resursa pomocu kojih je cilj stvaranje buduée dobiti
1 buduc¢ih nov¢anih tokova.

e Novcane tokovi od financijskih aktivnosti: javljaju se pri obavljanju transakcija s

vlasnicima i kreditorima tvrtke.

Prema Standardima financijskog ratunovodstva, Standard 95 mjerodavan je za sastavljanje i
prezentaciju izvjeStaja o novcanom toku. Objavljen je u studenom 1987. godine (FAS 95:34).
Medutim, Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja ne sadrze standard koji se bavi
sastavljanjem Izvjestaja o nov€anom toku, ve¢ se kratke upute o sastavljanju izvjestaja nalaze
u HSFI-1 — Financijski izvjestaji, tocke 1.25. do 1.35, pa se u skladu s tim ovaj izvjestaj

sastavlja prema MRS 7 (Dropuli¢, 2011).

Izvjestaj o nov€anim tijekovima prezentira sve priljeve novca i odljeve novca, te njihov
meduodnos U odredenom izvjestajnom razdoblju. Sastavlja se u svrhu pruzanja informacija
eksternim korisnicima (npr. investitori, menadzeri ili kreditori) o kvaliteti ostvarenog novéanog
toka u obracunskom razdoblju. Rezultat promjene novca moze biti neto povecanje ili neto
smanjenje novca. Ovaj financijski izvjestaj upotrebljava se za analizu informacija o izvorima i
koriStenju gotovine u proSlom razdoblju. Takoder, pomaze u donosenju zakljucaka i planiranju
gotovinskih tijekova i potreba za financiranjem u buduénosti poduzeca, kao i moguénosti

stvaranja dodatnog priljeva novca (Viduci¢ et al., 2015).

Budu¢i da su sadrzaj i oblik izvjestaja zakonski propisani (NN 144/2020), ne postoji sloboda
prilikom izvjestavanja o novéanim tokovima, nego novéani tokovi moraju biti jasno razvrstani
prema aktivnostima iz kojih se nov€ani tokovi stvaraju. Oni koji nastaju od investicijskih 1

financijskih aktivnosti moraju se uvijek iskazivati izravno, odnosno direkthom metodom.
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Kada je rije¢ o novCanim tokovima od poslovnih aktivnosti, poduzeéa imaju slobodu
samostalno odabrati izmedu direktne ili indirektne metode iskazivanja. Uzevsi u obzir da
iskazivanje nov¢anih tokova direktnom metodom trazi ve¢i utroSak vremena i novca, u praksi
se ustalilo sastavljanje izvjestaja indirektnom metodom, koja je efikasnija s aspekta menadzera
poduzeca. Ipak, korisnici izvjestaja preferiraju sastavljanje direktnom metodom, zato Sto je

informacijski efikasnija odnosno omogucava detaljniji i precizniji uvid u poslovne aktivnosti.

2.2.5. Izvjestaj 0 promjenama kapitala

Sukladno HSFI-ju (2008), izvjestaj o promjenama kapitala pruza prikaz strukture kapitala
poduzeca 1 svih promjena u stavkama kapitala koje su se dogodile u periodu izmedu dva
sastavljanja bilance. Sastavlja se temeljem podataka iz bilance te racuna dobiti i gubitka, ali isto

tako 1 podataka koji se sastavljaju isklju¢ivo za potrebe sastavljanja ovog izvjestaja.

Prema MRS-u 1, ovim se izvjestajem zasebno moraju iskazati pozicije (Zager et al., 2008):
e Dobit ili gubitak razdoblja
e Iznos zadrzane dobiti/gubitka na pocetku i kraju razdoblja i promjene unutar razdoblja
e Dodatna ulaganja vlasnika i visina izglasanih dividendi
e Sve stavke prihoda ili rashoda, dobitaka ili gubitaka koje prema zahtjevima drugih
standarda treba direktno priznati u kapital te njihov ukupni iznos

e Ucinak promjena racunovodstvenih politika i ispravke temeljnih pogresaka

Prema MSFI- ju (2009), u izvjeStaju o promjenama kapitala poslovni subjekt treba iskazati:

e Ukupnu sveobuhvatnu dobit razdoblja: pri ¢emu obavezno iskazuje odvojeno ukupne
iznose raspodijeljive vlasnicima matice i vlasnicima manjinskih udjela)

¢ lIznose transakcija s vlasnicima u njthovom svojstvu kao vlasnika (prikazujuci odvojeno
uplate uloga vlasnika i raspodjele vlasnicima.

e Ucinke retroaktivne promjene racunovodstvenih politika ili retroaktivnog prepravljanja
iznosa priznatih u skladu s MRS-8

e Uskladenje izmedu knjigovodstvenog iznosa svake komponente kapitala na pocetku i

na kraju razdoblja
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Veliki 1 srednji poduzetnici su poslovni subjekti koji su obavezni sastavljati izvjestaj o
promjenama kapitala, za razliku od malih i mikro poduzetnika koji samostalno odlu¢uju u

sastavljanju.

2.2.6. Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjestaje dodatna su dokumentacija koja sadrzi podatke koji se ne
nalaze u ostalim financijskim izvjestajima. Sastavljaju se kako bi precizno pojasnili stavke u
temeljnim financijskim izvjestajima, a trebale bi prikazivati metode procjene bilan¢nih pozicija,

odstupanja (ako ih ima) i razloge odstupanja.

Sastavljanje i prezentiranje biljeski doprinosi kvaliteti i upotrebljivosti financijskih informacija.
Biljeske pruzaju podatke koji nisu izravno vidljivi u glavnim financijskim izvjestajima, ali
takoder moraju pojasniti pozicije u izvjestajima koje su kljucne za razumijevanje, kako bi se
temeljni financijski izvjeStaji mogli potvrditi i kako bi se temeljem njih mogle donositi

optimalne poslovne odluke (Vujevi¢, 2003).

3. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Bolfek et al. (2012) analizu financijskih izvjestaja opisuju kao postupak primjene raznovrsnih
tehnika i analitickih sredstava pomocu kojih se ocjenjuje prethodno poslovanje odabranog
drustva, pri ¢emu se informacije iz financijskih izvjestaja mogu pretvoriti u upotrebljive

informacije klju¢ne za upravljanje.

Utvrduju se rizi¢ni sektori poslovanja i smislja metoda kojom se mogu posti¢i u¢inkovitiji
poslovni rezultat u narednom periodu. Pri tome, financijski menadzment mora analizirati
proteklo poslovanje kako bi, na temelju onoga $to se ostvarilo u prethodnim razdobljima, mogli

planirati poslovna za buduénost.

Analiza financijskih izvjeStaja kljucan je postupak u ocjeni poslovanja nekog poduzeca i

donosenju poslovnih odluka.
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Velik je izbor tehnika i metoda koje se mogu koristiti za analizu financijskih izvjestaja, ali
zajednic¢ko im je to da su sve utemeljene na podjelama u razli¢ite skupine i usporedivanju, pri
¢emu je osnovna podjela na (Abramovié et al., 2008):

e Komparativne financijske izvjestaje — podloga horizontalnoj analizi pomoc¢u koje

prepoznajemo dinamiku kretanja pozicija tijekom vremena.

e Strukturne financijske izvjestaje - podloga vertikalnoj analizi ¢iji je cilj uvid u

strukturu financijskih izvjestaja.

e Financijske pokazatelje — razlikuju se pojedina¢ni i zbrojni pokazatelji, skupine

pokazatelja i sustavi pokazatelja.

Krajnja odluka o na¢inu analize financijskih izvjestaja pripada onome koje je ta analiza
potrebna. Premda ¢e jedan dio korisnika financijskih izvje$¢a negodovati zato §to analizom
izvjeStaja ne mogu ocijeniti bonitet odabranog poduzeca nego samo zadovoljiti zakonske
uvjete, dobra i kvalitetna analiza moze u velikoj mjeri pomo¢i pri donosenju suda 0 bonitetu
promatranog drustva. Uz pomo¢ analize rezultata poslovanja iz prethodnih razdoblja, moze se

lak$e pronaci na¢in na koji se moze poboljsati poslovni rezultat u narednim periodima.

3.1. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja

Vertikalna analiza jedna je od metoda analize financijskih izvjeStaja u kojoj je svaka stavka
prikazana kao odredeni postotak osnovne brojke. NajéeS¢e se koristi unutar financijskih
izvjestaja za jedno izvjeStajno razdoblje. Provedbom vertikalne analize financijskih izvjestaja
mogu se spoznati glavni izvori novca i nov¢anih ekvivalenata, to jest moguée je zakljuciti kako

se upotrebljavaju najvaznija nov¢ana sredstva. (Bara¢ Aljinovi¢, 2019.)

Provedbom vertikalne analize, svaka se stavka u racunu dobiti i gubitka i bilanci pretvara u

postotak ukupne prodaje, odnosno postotak od ukupne imovine.

vrijednost odabrane stavke financijskog izvjeStaja

postotni udio 100

ukupna vrijednost novéanih primitaka

vrijednost odabrane stavke financijskog izvjesStaja 100
*

postotni udio -
ukupno stanje novca
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Kao prednosti vertikalne analize mogu se navesti (Belak, 1995):

e Dublji uvid u sastav poduzeta - omoguéuje se bolje razumijevanje financijskih
izvjestaja.

e Analiza klju¢nih trendova - vertikalna analiza korisna je za analizu trendova.

e Lagana usporedba podataka iz viSe razli¢itih godina - moze se provesti usporedna
analiza izvjestaja kako bi se poboljsala u¢inkovitost vertikalne analize.

e Analiza medu poduzec¢ima - moguce je usporediti financijske izvjestaje razli¢itih tvrtki,
Sto pomaze u procjeni relativne profitabilnosti, ucinkovitosti 1 konkurentnosti
promatranog poduzeca.

e Sastav financijskih izvjeStaja - moze se procijeniti strukturni sastav stavki iz financijskih

izvjestaja poduzeca.

Zager et.al (2008) navode kako vertikalna analiza ima dva temeljna cilja i to:
e Promatranje izvora imovine drustva (npr. kratkoro¢ne i dugoroc¢ne obveze, te vlastiti
izvori imovine) kako bi se dobili podaci o zaduzenosti poduzecéa.

e Analizu strukture imovine, to jest odnosa kratkotrajne i dugotrajne imovine.

3.2. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja

Belak (1995) horizontalnu analizu definira kao paralelni prikaz apsolutnih svota najvaznijih
pozicija bilance i ra¢una dobiti i gubitka, te promjene tih vrijednosti kroz vise vremenskih
perioda. Koristi se kao jedna od tehnika analize financijskih izvjestaja, a obuhvaca set mjera i
tehnika koje se koriste za usporedbu razliitih vrijednosti kroz vise razdoblja. Pri tome,
analizirane se vrijednosti pretvaraju u podatke relevantne za donosenje poslovnih odluka.

Ukratko, svrha ove analize je dobivanje informacija o promjenama pojedinih novéanih tokova

kroz razli¢ita promatrana razdoblja (Bara¢ Aljinovi¢, 2019.)

Horizontalna analiza moze upotrebljavati postotne ili apsolutne usporedbe. Ukoliko se
prikazuje dinamika u odnosu na izabrano bazno razdoblje, koristi se bazni indeks. Izabere se
jedna godina za bazu, dok se podaci iz ostalih godina prikazuju kao postotak bazne godine.
Takav prikaz je jako jednostavno interpretirati i pruzaju se zahvalni i lako razumljivi
pokazatelji. Upravo zbog takvog nacina mjerenja, ova vrsta analize korisnicima omogucava

lagano uocavanje trendova, te obrasca rasta ili pada neke vrijednosti u razli¢itim periodima.
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Ova vrsta analiza medu $irom populacijom je poznata i kao ,,analiza bazne godine®.

vrijednost u tekucem razdoblju — vrijednost u baznom razdbolju

— - * 100
vrijednost u baznom razdbolju

A% =

Izuzev baznih indeksa, moguce je upotrebljavati i verizne indekse onda kada se analizira vise
od dva razdoblja, ili onda kada se trenutne vrijednosti usporeduju s prethodnim, a ne baznim

razdobljem (Brekalo, 2007).

vrijednost u tekucem razdoblju — vrijednost u prethodnom razdbolju 100
*

A% = — -
vrijednost u prethodnom razdoblju

Prema dostupnoj ekonomskoj literaturi, moze se re¢i da se prilikom analize uspjeS$nosti
poduzeca ipak ¢eSce koristi bazni indeks, dok se u svrhu forenzi¢ne analize ipak vise Koristi

verizni indeks.

Unatoc¢ brojnim koristima horizontalne analize, potrebno je istaknuti i nedostatke iste. Belak
(1995) navodi da su najveci problemi:

e Inflacija

e Promjene obracunskog sustava kod izrade i1 predocenja izvjesca

e Promjene u politici bilanciranja

e Promjene zbog kojih su izvje$c¢a Cine neusporediva

U takvim situacijama, izvje$¢a se moraju uskladiti prije usporedivanja. Ukoliko potpuno
uskladenje nije moguce, treba barem uskladiti vazne stavke ili pokazatelje prije usporedbe.
Takoder, valja naglasiti da je horizontalnom analizom relativno jednostavno manipulirati.
Ukoliko postoji nakana da se trenutno razdoblje prikaze boljim nego $to zaista jest, potrebno je
samo za usporedbu odabrati odredena povijesna razdoblja lose poslovne izvedbe poduzeca.

Kako bi se dobili kvalitetni rezultati koji ¢e kasnije pomo¢i u donoSenju dobrih zakljucaka,
potrebno je koristiti minimalno podatke od tri godine, iako neki autori tvrde da je nuZzno koristiti
minimalno &etiri do pet godina (Slibar, 2010). Iako se jasno moze zakljuéiti da ée koristenje
podataka iz Sto veceg broja godina osigurati bolje rezultate, kona¢ni izbor o koli¢ini koriStenih

podataka ovisit ¢e o preferencijama korisnika horizontalne analize.
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3.3. Analiza pomo¢u financijskih pokazatelja

Analiza uz pomo¢ financijskih pokazatelja moze se definirati kao utvrdivanje odnosa izmedu
razli¢itih elemenata temeljnih financijskih izvjestaja. Financijski pokazatelj je racionalni broj
koji prezentira neku ekonomsku veli¢inu stavljenu u odnos s drugom. Samim tim, pokazatelji

su nosioci informacija relevantnih za donosenje buduéih poslovnih odluka.

Sasvim je jasno da je potrebno voditi rauna o veli¢inama koje se usporeduju, odnosno
nemoguce je dovoditi u vezu bilo koje dvije, nasumi¢no odabrane, ekonomske veli¢ine. U tom
kontekstu, treba se naglasiti preduvjet ispravnosti pokazatelja — ukoliko omjer brojnika i
nazivnika ne moze opisati neki ekonomski meduodnos, tada se ne moZe reci da numericka

vrijednost predstavlja financijski pokazatelj (Zager et al., 2008).

Financijske pokazatelje uglavnom je vrlo jednostavno izracunati, medutim moze biti
problemati¢na interpretacija i razumijevanje dobivenih informacija. Bez obzira o kojim se
izraCunatim pokazateljima radi, oni sami za sebe ne otkrivaju puno informacija. Kako bi
kvalitetnije ocijenilo poslovanje poduzeca, dobivene vrijednosti nuzno je usporediti s nekim
pokazateljima iz prethodnih godina, ili standardnim veli¢inama, te donijeti sud o tome jesu li

izracunati pokazatelji ispravni 1 zadovoljavajuci.

Analiza financijskih izvjestaja pomoc¢u financijskih pokazatelja radi se kako bi se mogao
utvrditi trend kretanja odabranih pojava unutar poduzeca, odnosno kako bi se dobiveni

pokazatelji usporedili s industrijskim prosjekom.

Financijski pokazatelji koji ¢e se koristiti u ovom radu su:
o Koeficijent tekuce likvidnosti
e Koeficijent zaduzenosti
e Ekonomicnost ukupnog poslovanja

e Neto profitna marza (%)
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Koeficijent tekuée likvidnosti prikazuje omjer kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza. To
jest, prikazuje mogucénost da poduzece iz kratkotrajne imovine podmiri kratkoro¢ne obveze.
Kontrolna vrijednost koeficijenta tekuce likvidnosti iznosi 2, §to znaci da bi poduzece trebalo
imati dvostruko viSe gotovine, potrazivanja i zaliha kako bi bilo u moguénosti optimalno

poslovati i adekvatno pokriti kratkoro¢ne obveze.

Ukoliko je vrijednost pokazatelja izmedu 1.00 i 2.00, dovodi se u pitanje likvidnost poduzeca,

a o kriti¢noj je vrijednosti rije¢ kada je koeficijent tekuée likvidnosti manji od 1.00.

Ukoliko je vrijednost obrtnih sredstava veca od vrijednosti tekucih obveza, moze se smatrati da
¢e dospjele obveze biti pravovremeno podmirene. Medutim, ako poduzece ima brz obrtaj zaliha
i moze naplatiti vlastitu realizaciju bez poteskoca, prihvatljivi odnos tekucih sredstava i obveza
moze biti ispod kontrolne vrijednosti. Ali, ukoliko je pokazatelj znatno nizi od industrijskog
prosjeka postoji moguénost da poduzece ostane bez sredstava za podmirenje kratkoro¢nih
obveza. Takva situacija implicira na nuznost povecanja nekog oblika kratkotrajne imovine i/ili

smanjenje nekih kratkoro¢nih obveza.

Dodatno, ako je pokazatelj tekuce likvidnosti znatno visi od prosjeka industrije, ukazuje se na

neefikasno koristenje vlastitih sredstava od strane poduzec¢a (Markin, 2012).

kratkotrajna imovina

koeficijent tekuce likvidnosti = —
ficij kratkorocne obveze

Koeficijent zaduZenosti pokazuje u kojoj mjeri drustvo upotrebljava zaduzivanje kao oblik
financiranja, odnosno, definira postotak imovine steCen zaduzivanjem. Veci odnos duga i

imovine podrazumijeva veci rizik da poduzeée ne bude u moguénosti vratiti dug.

Kontrolna vrijednost utvrdena na temeljem prakti¢nog iskustva iznosi 0,50 (50 %), iako je u

praksi vrijednost ovog pokazatelja jako Cesto iznad navedene granice.

Granic¢ne vrijednosti zaduzenosti uvelike ovise o djelatnosti u kojoj drustvo posluje, ali nekakav

prihvatljivi rizik je onaj kada se 2/3 imovine financira iz tudih izvora.
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Takoder, treba napomenuti da pojam zaduZenosti ne podrazumijeva samo kreditne obveze,
nego i1 obveze prema dobavlja¢ima, drzavi, pozajmicama, povezanim druStvima i sli¢no

(Mesari¢, 2009.).

ukupne obveze
ukupna imovina

koeficijent zaduZzenosti =

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja mjeri odnos ukupnih prihoda i ukupnih rashoda, odnosno
pokazuje koli¢inu prihoda ostvarenu po jednoj jedinici rashoda. Ako je vrijednost navedenog
pokazatelja manja od 1, odabrano poduzece posluje s gubitkom. Suprotno tome, ukoliko je veca
od 1, prihodi nadmasuju rashode i poduzece ostvaruje dobitak. Svi parametri potrebni za izraCun
pokazatelja ekonomic¢nosti ukupnog poslovanja mogu se pronaci u raCunu dobiti 1 gubitka

(Mesari¢, 2009.)

ukupni prihodi

k i¢nost uk ! a =
ekonomicnost ukupnog poslovanja ukupni rashodi

Neto profitna marza (%) mjeri koliko je od ukupno realiziranog prihoda na trZi$tu ostvareno
»ciste dobiti“, odnosno neto profita kojim poduzeée moze neometano raspolagati. Taj dio
profita, koji mozemo nazvati 1 ,,dobit nakon opoOrezivanja“, moze biti isplacen vlasnicima u

adekvatnim omjerima, ili sacuvan u bilanci kao zadrzana dobit (Mesari¢, 2009).

¢ " 5a(%) dobit nakon oporezivanja 100
= *
neto profitna marza(% orihod od prodaje
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4. TRGOVINA KAO DJELATNOST

4.1. Definicija i uvjeti obavljanja trgovine

Trgovina je gospodarska djelatnost u kojoj trgovac nabavlja, odnosno kupuje, robu s ciljem
daljnje prodaje krajnjim kupcima (Belak, 2006). Znacajna je za proizvodae zato §to im
omogucava brzu i jednostavnu prodaju, olaksava im komunikaciju s trziStem, daje informacije
o trendovima na trZiStu 1 novim potrebama kupaca, a u isto vrijeme im omogucava neometanu

i neprekidnu masovnu proizvodnju.

Moglo bi se reci da trgovina predstavlja sponu izmedu proizvodnje i potrosnje jer razliCitim
aktivnostima, kao $to su unaprjedenje asortimana i konstantno korigiranje cijena, povezuje
navedene dvije strane (Grabovac, 2002). Nositelji trgovine kao gospodarske grane su
trgovinska poduzeca, koja se mogu definirati kao radne organizacije koje se bave trgovinskom
djelatnosti, s krajnjim ciljem stjecanja dobiti pomocu prodaje razliite vrste roba i usluga na

trzistu.

Dakako, osim trgovinskih poduzeca, prema Zakonu (NN br.30/14) djelatnost trgovine osim
trgovca mogu obavljati i drugi gospodarski subjekti kao $to su:
e pravna ili fizicka osoba koja nema obvezu upisa u Upisnik dobavljac¢a sadnog materijala
u skladu s posebnim propisima
e nositelj ili clan obiteljskog poljoprivrednog gospodarstva upisan u Upisnik
poljoprivrednih gospodarstava u skladu s posebnim propisima
e pravna ili fizicka osoba koja posjeduje povlasticu za gospodarski ribolov na moru, na
slatkim vodama, uzgoj ribe i drugih morskih organizama
e pravna ili fizicka osoba registrirana za obavljanje proizvodne djelatnosti
e pravna ili fizicka osoba upisana u Upisnik sumo posjednika, kad Sumske proizvode
prodaje na malo izvan prodavaonice
e pravne osobe (udruge, zadruge, ustanove i sl.) koje prema posebnim propisima radi

ostvarivanje svojih ciljeva, svoje proizvode prodaje na malo izvan prodavaonica

U Hrvatskoj je obavljanje trgovine regulirano Zakonom o trgovini (2020), prema kojem je
trgovac fizicka ili pravna osoba registrirana za obavljanje kupnje i prodaje robe i/ili pruzanja

usluga u trgovini.
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Zakonom o trgovini svim je trgovcima omoguceno obavljanje trgovine uz jednake uvjete na
trzistu, pri ¢emu se u posebnim okolnostima trgovcu moze ograniciti pravo djelovanja na

trzistu, odnosno zabraniti trzi$no natjecanje ili ponasanje koje bi nanosilo stetu potrosacima.

Zakon o trgovini jasno je utvrdio uvjete koji moraju biti ispunjeni kako bi se legalno mogla
obavljati djelatnost trgovine. Prema Zakonu (NN 30/14), nuzno je da su ispunjeni:
e opd¢i sanitarni i zdravstveni uvjeti i uvjeti sukladni propisima o hrani

e minimalni tehnicki uvjeti

Osim Zakona o trgovini, trgovinska poduzeca su obvezna postivati ¢itav niz drugih pravilnika,
zakona 1 propisa medu kojima valja izdvojiti:

e Zakon o racunovodstvu (NN 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20, 47/20)

e Zakon i Pravilnik o porezu na dobit
(NN 177/04, 90/05, 57/06, 146/08, 80/10, 22/12, 148/13, 143/14, 50/16, 115/16, 108/1
8,121/19, 32/20, 138/20)

e Zakon i Pravilnik o PDV-u
(NN 73/13, 99/13, 148/13, 153/13, 143/14, 115/16, 106/18, 121/19, 138/20, 39/22)

e Medunarodni racunovodstveni standardi (s naglaskom na MRS 2)

e Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja (s naglaskom na HSFI 10 - Zalihe)

e Zakon i pravilnik o porezu na dohodak (NN 115/16, 106/18, 121/19, 32/20, 138/20)

e Zakon o zastiti potroSac¢a (NN 79/07, 125/07, 79/09, 89/09.)

e Pravila o ambalazi i ambalaznom otpadu ( NN 97/05, 115/05, 81/08, 156/09.)

e Pravilnik o minimalnim tehni¢kim i drugim uvjetima koje se odnose na prodajne
objekte, opremu i sredstva u prodajnim objektima i uvjetima za prodaju robe izvan
prodavaonica ( NN 66/09)

e Kaolektivni ugovor za djelatnost trgovine (NN 41/1998, 79/2005)

e Zakon o elektroni¢koj trgovini ( NN 173/03, 67/08, 36/0)
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https://www.zakon.hr/cms.htm?id=494
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https://www.zakon.hr/cms.htm?id=17701
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=35583
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=42183
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=46525
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=52042
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=35599
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=35597
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=42193
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=43421
https://www.zakon.hr/cms.htm?id=46522

4.2. Na¢in obavljanja trgovine

Trgovina kao gospodarska djelatnost moze se kategorizirati prema vise razlicitih kriterija. S
obzirom da ¢e ovaj rad najve¢im dijelom tematizirati trgovinu na malo, uz povremeno

spominjanje trgovine na veliko, ovdje ¢emo spomenuti samo tu podjelu.

lako nisu pravi sinonimi, trgovine na malo i veliko Cesto se nazivaju maloprodajom i
veleprodajom. Sami ti pojmovi navode nas na definiciju i shvaéanje razlike izmedu njih.
Sasvim logi¢no, trgovina na veliko (veleprodaja) znaci prodaju vece koliine robe, dok se

trgovina na malo (maloprodaja) definira kao prodaja u manjim koli¢inama krajnjem kupcu.

Premda navedene dvije trgovine imaju jednu veliku sli¢nost, a to je o¢ito djelatnost kojom se
bave, ipak postoji brojne su razlike medu njima. Sljedeca tablica donosi nam usporedbu

trgovine na veliko s trgovinom na malo.

Tablica 4. Usporedba trgovine na malo (maloprodaja) i trgovine na veliko (veleprodaja)

TRGOVINA NA MALO TRGOVINA NA VELIKO
(MALOPRODAJA) (VELEPRODAJA)
Kupovina manje koli¢ine Kupovina/uvoz velike koli¢ine robe
SVRHA dobara u svrhu preprodaje s ciljem prodaje trgovcima na malo/
krajnjim potro$ac¢ima veletrgovcima
POVEZUJE Veleprodaju i krajnjeg kupca Proizvodaca i trgovca na malo
PRODAJNE VJESTINE  Obavezne Nisu nuzne
CIJENA Visa od veleprodajne, ovisi o Niza od one po kojoj krajnji kupac
konkurenciji kupuje
KAPITALNI ZAHTJEV  Nizi od veleprodajnog Visok
LOKACIJA Veoma bitna za uspjeh u Uopce nije bitna
prodaji
OGLASAVANJE Nuzna za privlacenje kupaca Nema velike potrebe

Izvor: izrada autora prema podacima s https://hr.weblogographic.com/difference-between-wholesale

4.2.1. Trgovina na malo (maloprodaja)

Trgovina na malo se prema Zakonu o trgovini moze definirati kao kupovina dobara u svrhu
preprodaje potrosacima, te profesionalnim korisnicima, ukoliko nije nuzno ispuniti dodatne
uvjete nametnute posebnim zakonima, aktima, propisima i/ili odlukama (Brkani¢ et al., 2014).
Temeljna karakteristika trgovine na malo je osluSkivanje i ispunjavanje niza jednostavnih i
kompliciranih potreba potroSaca, kao i poduzimanje aktivnosti koje utjecu na korekciju

potrosackih navika i afiniteta.
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Segetlija (1999) donosi pregled trgovine na malo kroz dvije razli¢ite perspektive:
e institucijsku

e funkcijsku

Institucijski pogled trgovine na malo analizira je kroz nositelje ¢ija se gospodarska aktivnost
isklju¢ivo svodi na maloprodaju, pri ¢emu medu navedenim nositeljima treba istaknuti:

e prodavaonice

e poduzeca trgovine na malo

e pogon trgovine na malo

S druge strane, funkcijska perspektiva trgovinu na malo promatra kao gospodarsku aktivnost
nabavke i preprodaje robe i usluga, neovisno o subjektu koji je provodi.

Trgovina na malo moze se obavljati u specijaliziranim prodavaonicama ili izvan njih, uz uvjet
da su zadovoljeni svi uvjeti zadani Zakonom o trgovini, ali i ostalim posebnim propisima kojima

djelatnost trgovine podlijeze (Brkani¢ et al., 2014).

Poslovni ciklus trgovine na malo obavlja se kroz tri faze:
e nabava robe: otkupom od veletrgovina, uvozom ili nabavom direktno od proizvodaca
e skladiStenje robe: prema Grabovac (2002) moze se obavljati:
v’ u centralnom skladiStu: robu koja se dostavlja dobavlja¢ grupira, pakira i
dostavlja specijaliziranim trgovinama
v u prostorima dobavlja¢a: odakle se nakon kontrole i sortiranja direktno Salje u
trgovinu, na osnovu dogovora i naloga trgovca na malo
e prodaja robe krajnjem potrosacu: izvrSava se razli¢itim metodama prodaje, ovisno o
metodi koju maloprodajno poduzece koristi kao nacin poslovanja (online, internetska i

telefonska prodaja, samoposluga...)
Trgovei na malo kupljenu robu nude i prodaju potroSac¢ima u razli¢itim vrstama prodavaonica,

pri ¢emu se kao najceSce koriStene mogu navesti: kiosci, mini/maxi/super marketi, diskonti,

samoposluzni automati i slicno.
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Konacno, potrebno je napomenuti razliku u pojmovima maloprodaje i trgovine na malo. lako
se navedeni pojmovi Cesto koriste kao sinonimi, ipak postoji odredena razlika. Trgovina na
malo podrazumijeva kompletnu djelatnost koja obuhvaéa period od nabave do prodaje kupljene
robe. Medutim, maloprodaja se moze definirati kao dio trgovine na malo zato $to podrazumijeva
samo kupnju robe radi daljnje radi preprodaje krajnjem potrosacu koji ¢e je koristiti u privatne
ili profesionalne svrhe. To jest, maloprodaja ne sadrzi proces nabave, ve¢ samo prodaje

kupljene robe (Belak i dr., 2021).

4.2.2. Trgovina na veliko (veleprodaja)

Prema Zakonu o trgovini (NN 30/14), trgovina na veliko moze se definirati kao gospodarska
aktivnost ¢ija je primarna funkcija nabava robe direktno od proizvodaca ili iz uvoza, s ciljem
preprodaje kupljene robe profesionalnim korisnicima. Profesionalnim korisnicima smatraju se
pravne ili fizicke osobe koje se bave razliCitim registriranim i zakonski odobrenim
djelatnostima, a bez direktne prodaje nabavljene robe krajnjim potroSa¢ima. NajceS¢e se
obavlja u prodajnim objektima i na trznicama na veliko, koje ispunjavaju Zakonom propisane

uvjete.

Kao 1u trgovini na malo, trgovina na veliko odvija se u tri razli¢ite faze:
e nabava robe: direktno od proizvodaca, iz uvoza, od drugog trgovca na veliko
e skladiStenje robe

e prodaja robe. trgovcima na malo ili drugim trgovinama na veliko

S obzirom na naglo povecanje konkurencije i ponude na trzi§tu opéenito, u zadnje vrijeme se
sve CeS¢e preskacu veleprodaje kao posrednici izmedu proizvodaca i trgovina na malo. S
obzirom da se zbog razvoja moderne tehnologije i1 transporta robe uvelike olakSala
komunikacija s proizvodac¢ima, trgovci na malo se sve vise i ¢eS¢e odlucuju na nabavu robe

direktno od proizvodaca, po niZim cijenama i bez troSka posrednika veletrgovca (Buci¢, 2016).

4.3. Koncentracija i znacaj trgovine u Republici Hrvatskoj

Pojam koncentracije u ekonomiji moze se definirati kao tendencija centraliziranja aktivnosti u
nekom prostoru ili Sirenje kontrole pojedinaca ili manjih skupina, nad vlasnistvom ili nekim

aktivnostima.
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Prema tome, koncentracija industrije predstavlja namjeru smjestanja vecega dijela industrije na
odredenome mjestu, dok koncentracija kapitala podrazumijeva prelazak kontrole veceg dijela
kapitala u mali broj ruku. Pojac¢ana koncentracija moze nastati zbog lokacijske prednosti neke
industrije, uspjesnijega poslovanja nekoga drustva, ali i kao rezultat razli¢itih odluka o

investicijama, organizaciji, poslovnom povezivanju (Enciklopedija.hr).

Koncentracija jaca Sirenjem poduzecéa internim rastom ili poslovnim spajanjima, pri cemu obje
metode rasta imaju svoje prednosti i mane. Ako se poduzece odlu¢i na jacanje koncentracije
metodom poslovnog spajanja, to moze uciniti koristeci sljedece strategije (Digman, 1990):
e Strategija vertikalnog rasta: predstavlja proSirenje poslovanja poslovnim spajanjem s
drugim poduzeéem unutar industrije.
v/ prema natrag — spajanje s proizvodacem inputa za proizvode kojima trguju
v prema naprijed — spajanje s prodajnim poduze¢ima
e Strategija horizontalnog rasta: podrazumijeva poslovno spajanje konkurentnih
poduzeca, odnosno drustava koja posluju u istoj djelatnosti (npr. spajanje Ribole i
Studenca).
e Strategija diverzifikacije:
v/ povezana - $irenje poslovne aktivnosti kroz spajanje s poduzeé¢ima Cije se
poslovanje barem u odredenoj mjeri podudara s postoje¢im poslovanjem
v' nepovezana — proSirenje obujma poslovanja kroz poslovna spajanja s

poduzec¢ima iz potpuno drugacijih industrija

Kada je rije¢ o sektoru trgovine, koncentracija znac¢i smanjenje cjelokupnog broja poduzeca
koja se bave trgovinom, uz paralelan rast snage i znacaja velikih poduzeéa u industriji u odnosu

na mala, $to konac¢no rezultira stvaranjem monopola ili, u najboljem sluéaju, uskog oligopola.

Koncentracija u trgovini mjeri se razli¢itim metodama, no u najcesc¢oj su uporabi Koeficijent
koncentracije i Herfindahl Hirschmanov indeks (HHI). Ovim se metodama moZe dosta precizno

izraCunati visina koncentracije na trzistu koja moze biti visoka, umjerena i slaba (Persic, 2015).
S obzirom da snazna koncentracija potencijalno moze stvoriti nepravdu potrosac¢ima i negativni

utjecaj na uvjete trziSnog natjecanja, uspostavljeni su posebni antitrustovski zakoni ¢iju

provedbu nadzire Agencija za za$titu trziSnog natjecanja (AZTN).
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Ukupna djelatnost trgovine, s naglaskom na trgovinu na malo, ima znaCajan utjecaj na

gospodarstvo Republike Hrvatske u cjelini. Napredna trgovina donosi ubrzanu globalizaciju i

urbanizaciju drzavi, ali isto tako indicira nuznost napretka i prilagodbe situaciji na nacionalnom

i globalnom trzistu, koja se stalno mijenjaju. Znacaj trgovine ponajvise je vidljiv u segmentima:
e doprinosa stvaranju ukupnog BDP-a

e doprinos poveéanju zaposlenosti stanovnistva

Moze se re¢i da je najveci iskorak u sektoru trgovine, posebice medunarodne, napravljen u
trenutku pridruzivanja Europskoj uniji 2013.godine. Nakon pridruzivanja Europskoj uniji,
zapocelo je zastupanje interesa hrvatskog gospodarstva u stvaranju i provodenju Zajednicke
trgovinske politike EU. Zbog zahtjeva koje je bilo nuzno ispuniti za ulazak u EU, Hrvatska je
unaprijedila ¢ak 33 ¢imbenika gospodarstva, medu kojima treba najvise istaknuti: slobodu
kretanja robe, javnu nabavu, informacijsko drustvo, obrazovanje i kulturu, te vanjsku,

sigurnosnu i obrambenu politiku (Europska komisija, 2005).

4.4. Utjecaj pojave pandemije COVID-19 na sektor trgovine u Republici Hrvatskoj

Pandemija koronavirusa (COVID-19) stvorila je neocekivane promjene U svim gospodarskim
sektorima, te kreirala dosad nevidene izazove za nacionalnu, zdravstvenu, gospodarsku i
financijsku stabilnost drzave. Volatilnost trzista je drastitno porasla, a nesigurnost i
nepredvidivost budu¢ih dogadanja u poslovnom svijetu i ku¢anstvima postali su svakodnevnica
(IMF, 2020). Uc¢inak navedenih promjena oslikavao se i u trgovini. Brojne epidemioloske
mjere, medu kojima valja najviSe istaknuti preporuku o konstantnom drzanju fizicke
udaljenosti, prisilile su poduzeéa na prilagodbu nacina ponude i prodaje svog asortimana.

Kupovinu u fizi€kim trgovinama sve su vise zamijenili razli¢iti online shopovi.

Prema podacima Hrvatske narodne banke (HNB, 2020) tijekom 2020. i 2021. godine, posljedice
koje ¢e nastati u gospodarstvu Republike Hrvatske bilo je jako teSko pouzdano predvidjeti,
prvenstveno zbog nepoznate brzine, Sirenja i moguceg trajanja pandemije, kao 1 mjera koje ¢e
drzavni vrh pogodenih zemalja primjenjivati pri suzbijanju krize. Pogorsanjem gospodarskih
okolnosti uslijed Sirenja pandemije, a uzevsi u obzir da su epidemijom pogodena vodeca
gospodarstva EU-a (posebice Italija koja je vazan vanjskotrgovinski partner), ve¢ pocetkom

2020. godine, ocekivano je odstupanje realnog BDP-a u Hrvatskoj 2020. od ranije predvidenog.
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Pretpostavljalo se da ¢ée se oslabljena inozemna potraznja najviSe odraziti na turistiCku
djelatnost i robni izvoz, s obzirom da te djelatnosti u Hrvatskoj znatno pridonose kumuliranju
domaceg proizvoda. Medutim, za slucaj da se epidemija znatno pro$iri na nacionalnoj i
globalnoj razini, oc¢ekuje se da ¢e ekonomski biti pogodene i1 druge djelatnosti, Sto ¢e vrlo

vjerojatno utjecati i na kretanje domace potraznje i potroSnje.

Ogranicavanje rada trgovina i opéenite preporuke o fizickom distanciranju potaknule su mnoga
poduzeca na ponudu proizvoda kroz druge kanale — s obzirom da su fizicke trgovine neko
vrijeme bile zatvorene, kupci su se okrenuli kupovini putem interneta. Poduzeca su osmislila
nove promotivne akcije, zapocela su suradnje s logistickim tvrtkama i orijentirala se na

unaprjedenje ponude i prodaju u virtualnom prostoru.

Uvidom u Grafikon 1. moze se zakljuciti kako je doSlo do neznatne promjene nominalnih stopa
svih navedenih sektora u ovoj godini odnosno na 2019. koja je sluzbeno oznac¢ena kao godina
pocetka pandemije (s obzirom da je pandemija nastupila na samom kraju 2019., nije doslo do
znacajnih promjena nominalnih stopa). Isto tako, doslo je do neznatnih promjena nominalnih
stopa za tekucu godinu u odnosu prethodnu ukoliko izuzmemo prodaju motornih goriva i

maziva na ¢ije cijene viSe utjeCe rusko-ukrajinski oruzani sukob negoli pandemija Covid-19.

Nasuprot tome, vidljiva promjena nastupila je usporedujemo li tekucu 2022. s 2020.godinom,
koja je prema svim parametrima bila godina najve¢ih pandemijskih iskuSenja, kako u
zdravstvenom tako i u svim ostalim sektorima. Sumarno, svi sektori dozivjeli su drasti¢ne
promjene izuzmemo li sektore povezane s prehranom i medicinskim uslugama koje su

neophodne za opstanak.
Samoizolacije, karantene 1 preporuke zdravstvenih organizacija da se u $to ve¢oj mjeri poslovi

obavljaju od kuce doprinijeli su smanjenju potroSnje goriva, kupovine odjece i dr., dok se s

druge strane povecala uporaba interneta koji je neophodan za rad od kuce.
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NOMINALNE STOPE PROMJENE MALOPRODAJE PO TRGOVACKIM STRUKAMA U OZUJKU 2022,
I 5.2022./3.2019 3.2022./3.2020. [N 3.2022./3.2021

Grafikon 1. Nominalne stope promjene maloprodaje po trgovackim strukama u oZujku
2022.

Izvor: Drzavni zavod za statistiku, www.dzs.hr

Pandemija je imala direktan utjecaj na medunarodnu trgovinu robom, stoga su u 2020.godini
uocljive posljedice na vanjskotrgovinsku robnu razmjenu RH. Prema podacima drzavnog
zavoda za statistiku (2022), u 2021. g. ukupan izvoz RH iznosio je 112,0 milijardi kuna.
Odnosno, ukupan je izvoz 2021. g. manji je za 912,4 milijuna kuna (0,8%) u usporedbi s istim
razdobljem 2019. U tom periodu, ukupan uvoz Republike Hrvatske iznosio je 171,7 milijardi
kuna, $to predstavlja pad od 13,5 milijardi kuna ili 7,3% u odnosu na isto razdoblje 2019.

Vanjskotrgovinski deficit Republike Hrvatske od sijeCnja do prosinca 2020. iznosio je 59,8

milijardi kuna, $to je za 12,5 milijardi kuna ili 17,4% manje nego u istom razdoblju 2019.

Najvazniji vanjskotrgovinski partneri u izvozu Republike Hrvatske jesu drZave ¢lanice EU-a,
pri ¢emi izvoz u drzave €lanice EU-a u 2020. ¢ini 69,7% ukupnog izvoza i ve¢i je za 1,2% u
odnosu na 2019. godinu. Najveci vanjskotrgovinski partneri U izvozu medu ¢lanicama EU-a u
2020. bile su:

e Njemacka — pad izvoza od 3,6% (udio u ukupnom izvozu od 12,8%)

e [Italija — pad izvoza od 11,3% (udio u ukupnom izvozu od 12,5%)

e Slovenija — pad izvoza od 4,8% (udio u ukupnom izvozu od 10,3%)
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Medu najvec¢im vanjskotrgovinskim partnerima u izvozu od drzava koje su izvan EU-a, a s
kojima je RH ostvarila robnu razmjenu u 2020. bile su susjedne drzave:

e Bosna i Hercegovina — pad izvoza od 14,8% (udio u ukupnom izvozu od 8,6%)

e Srbija — porast izvoza za 1,7% (udio u ukupnom izvozu od 4,7%)

NAJVAZNIJI VANJSKOTRGOVINSKI PARTNERI U IZVOZU (privremeni podaci)

I - 2010 [ -XII. 2020
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Grafikon 2: Najve¢i vanjsko trgovinski partneri u izvozu

Izvor: Drzavni zavod za statistiku, www.dzs.hr

Kada je rije¢ o uvozu robe u Republiku Hrvatsku, zakljucak je relativno slican.

Najvazniji vanjskotrgovinski partneri takoder su drzave ¢lanice EU-a, pri ¢emu uvoz iz drZzava
¢lanica EU-a u 2020. ¢ini 80,2% ukupnog uvoza i pao je za 7,6% u odnosu na 2019. Uvoz iz
drzava izvan EU-a od sije¢nja do prosinca 2020. ¢inio je 19,8% ukupnog uvoza Republike
Hrvatske i pao je za 6,0% u odnosu na isto proslogodi$nje razdoblje. Isto tako, pao je i uvoz od
najvaznijih partnera izvan EU-a, kao §to je Bosna i Hercegovina — pad uvoza od 2,5% (udio u

ukupnom uvozu od 2.9%.
Treba napomenuti da se najznacajniji pad biljezi kod uvoza iz Italije, ¢ak 18,0% (udio u

ukupnom uvozu od 12,3%), Njemacke, za 8,5% (udio u ukupnom uvozu od 15,3%) te Slovenije,

za 9,3% (udio u ukupnom uvozu od 11,3%).
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NAJVAZNIJI VANJSKOTRGOVINSKI PARTNERI U UVOZU (privremeni podaci)
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Grafikon 3. Najvazniji vanjskotrgovinski partneri u uvozu

Izvor: Drzavni zavod za statistiku, www.dzs.hr

lako je trenutna gospodarska situacija u Republici Hrvatskoj demotiviraju¢a, ocekuje se
gospodarski oporavak u budu¢nosti uz odredena pravila ponasanja i popravljanje epidemioloske
situacije. Svjetska zdravstvena organizacija, u suradnji s brojnim drugim europskim i svjetskim
organizacijama, na razli¢ite na¢ine podupire drzave da odgovore na pandemiju COVID-19 na
nacine koji spaSavaju zivote, istovremeno smanjujuci socioekonomske uc¢inke mjera odgovora.
To ukljuCuje operativna azuriranja i tehni¢ke smjernice, kao i alate i obuke za ugradivanje

dokaza, naucenih lekcija i najboljih praksi u njihove planove i akcije (WHO, 2020).

Medutim, razvijena fiskalna, financijska 1 monetarna politika, uz snaznu medunarodnu
suradnju, klju¢ne su stavke za oCuvanje financijske, ekonomske i demografske stabilnosti, kao

1 sprjeavanje potencijalne pojave novih nepovoljnih faktora (IMF, 2020).

Konacno, poboljSanje epidemioloske situacije trebalo bi rezultirati povratku svakodnevnim
aktivnostima, kako fizickih tako i pravnih osoba. Isto tako, otkri¢e i uvodenje cjepiva otvara
mogucénost ukidanja nuZnih strogih mjera, koje bi potakle povratak na ,,staro normalno®,

odnosno povecanje potraznje, potrosnje i gospodarskih aktivnosti u cjelini.
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5. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE NA ODABRANIM TRGOVINSKIM
PODUZECIMA

5.1. Odabrana maloprodajna trgovinska poduzeca

Maloprodaja kao dio lanca opskrbe, u kojem maloprodajna poduzeéa kupuju robu u velikim
koli¢inama te ih preprodaju krajnjem kupcu u manjim koli¢inama, vrlo je razvijena na podruc¢ju

Republike Hrvatske (Poslovni FM, 2021).

Kada ih poredamo prema kriteriju ukupno ostvarenih prihoda, vodec¢e pozicije u Republici
Hrvatskoj zauzimaju maloprodajni lanci:

1. Konzum plus

2. LIDL

3. SPAR

Tablica 5. Ukupni prihodi maloprodajnih lanaca

Poduzece 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. ?’T;o
KONZUM plus 10.563,7 | 9.348,0( 9.532,2 | 7.657,4| 10.034,8 | 31,0%
LiDL 4.050,7 | 47180 5.265,7| 5.9664 | 6.0554 1,5%
SPAR 25852 | 3.761,9 | 4.523,7| 4.8059 | 4.962,6 3,3%
PLODINE 3.868,7 | 4.239,7 | 4.2203| 4.372,5| 4.536,6 3,8%
KAUFLAND 3.387,3| 36330 3.653,8| 3.9373| 39189 -0,5%
TOMMY 2.362,4| 27004 | 2.8530| 3.129,7| 3.153,8 0,8%
STUDENAC 14906 | 1.657,3| 16154 | 1.697,7| 1.856,0 9,3%
KTC 1.355,9| 1478,6| 1.5480| 1.6257 | 1.602,4 -1,4%
NTL 9333| 1.040,8| 1.0724| 10851 11645 7,3%
BOSO 551,9 592,7 640,1 668,8 708,2 5,9%
LONIA 515,0 602,4 592,8 626,6 503,8 | -19,6%
GAVRANOVIC 427,8 449,2 432,2 447,6 481,5 7,6%
RIBOLA 402,7 474,3 493,0 5113 472,4 -7,6%
METSS 451,6 472,9 463,7 463,2 470,0 1,5%
TRGOCENTAR 310,3 3319 337.9 3804 429,3 | 12,9%
TRGOVINA KRK 303,1 399,9 431,5 428,0 384,1 | -10,2%
TP VARAZDIN 250,1 270,8 287,6 3223 344,0 6,7%
BAKMAZ 286,6 305,9 305,8 3154 3185 1,0%
PEMO 3319 366,0 370,5 367,7 283,0( -23,0%
LONIA TRGOVINA 258,1
BILLA 1.714,5 700,0

Izvor: Poslovni FM

Na temelju ostvarenja ukupnih prihoda u posljednjih nekoliko godina, za potrebe empirijskog
dijela diplomskog rada analizirano je poslovanje poduze¢a Konzum plus, LIDL te SPAR

Hrvatska.
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5.1.1. Konzum plus

Prema sluzbenoj stranici poduzeca, drustvo Konzum tradicionalno posluje dulje od 65 godina,
¢ime kontinuirano potvrduje vodecu poziciju na domacem trziStu. Trenutno je vodeci
maloprodajni lanac u Hrvatskoj s vise od 600 prodavaonica diljem drzave u kojima
svakodnevno kupuje vise od pola milijuna ljudi. Proizvode i usluge Konzum nudi u
prodavaonicama razli¢itih veli¢ina: manje prodavaonice u susjedstvu su odlian izor za
svakodnevnu nabavku, u Konzum Maxi najc¢esce se ide u vece tjedne kupnje, dok se u Super
Konzumu zahvaljujué¢i bogatoj ponudi moze pronaci sve potrebno za kucanstvo na jednom

mjestu.

Osim klasi¢nih prodavaonica, Konzum ima internetsku prodavaonicu putem koje kupac moze
iz kuce naruditi namirnice, higijenske i ku¢anske potrepstine. Prilikom kupovine putem web
stranice trgovine, moguce je odabrati opciju dostave robe na kuéni prag, te opciju ,,Pokupi®
koja omogucava preuzimanje narudzbe u Zeljenoj prodavaonici ili pak opciju dostave na zeljenu

adresu preko Ubera ili opcije Drive-in.

Misija i vizija Konzuma su sljede¢e (Konzum.hr,2022):
v ,,Nasa misija je izborom namirnica pomoc¢i svojim kupcima u poboljSanju kvalitete
njihovih Zivota. *
v’ Biti neosporivi lider na trzistu i prvi izbor radnicima i kupcima dok promoviramo nase

korporativne vrijednosti.

Kao temeljne vrijednosti, poduzece istice prvenstveno odlu¢nost, s obzirom da se Konzum u
SV0joj povijesti puno puta pokazao i dokazao kao uspjesan u odredenim izazovima, a sve
zahvaljuju¢i odlu¢nom poslovanju koje se vodi s ciljem da Konzum (p)ostane prvi izbor
kupcima, zaposlenicima i partnerima. Profesionalnim pristupom poslovanju Konzum tezi biti

izvrstan, neprestano radeci na zadovoljstvu ukljucenih dionika procesa.

Sustav poslovanja Konzuma ukljucuje preko 4.000 dobavljaca i preko 10.000 zaposlenika s
kojima se njeguje poSten, otvoren i transparentan odnos. Jedna od temeljnih vrijednosti
Konzuma je i timski rad. Nastoji se privu¢i najkvalitetnije zaposlenike i vjerodostojne partnere,

kako bi zajednicki postavljali trendove u maloprodaji (Konzum.hr, 2022).
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Slika 1. Tehnolo$ke inovacije i napredna rjesenja

Izvor: izrada autora prema podacima s Konzum.hr

Konzum danas u suradnji s domac¢im dobavlja¢ima stvara proizvode Konzum robne marke,
medu kojima je najpoznatija robna marka K Plus s asortimanom od preko 2.000 prehrambenih
artikala u razli¢itim kategorijama. U asortimanu mlije¢nih i pekarskih proizvoda nude se
proizvodi linije Active Zone Protein+, u asortimanu organske proizvodnje i uzgoja proizvodi
Bio Zone, u asortimanu orasastih plodova, suSenog voca, sjemenki i sl. marka Garden Good,
itd. Zbog krize poslovanja u bivSem koncernu Agrokor, a temeljem predsteajne nagodbe
(Agrokor.hr, 2018), Agrokor prelazi u Fortenova grupu i Konzum d.d. nastavlja poslovati kao

Konzum plus d.o.0., od 1. travnja 2019. godine.

Godine 2022. Konzum je obiljezio 65 godina poslovanja. U 2021. godini ostvario je ukupni
godiSnji prihod u iznosu od 10.712.106.251,00 kn, Sto predstavlja relativnu promjenu od
677.269.510,00 kn u odnosu na prethodno razdoblje kada je drustvo ostvarilo
10.034.836.741,00 kn ukupnih godi$njih prihoda. U 2021. godini Konzum je poslovao s neto
dobiti za razliku od godine prije kada je poslovao s neto gubitkom. U 2021. godini Konzum je

smanjivao broj zaposlenih, te je imao 9.881 zaposlenika (Poslovna Hrvatska, 2022).
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5.1.2. LIDL

LIDL je grupacija uspjesnih trgovina prehrambenih proizvoda koja ostvaruje rast u cijeloj
Europi, pa tako i u Hrvatskoj u kojoj je poslovanje zapocelo 2002.godine. Svoje poslovanje
zapocinje tridesetih godina 20. stolje¢a kada je u mjestu Schwibischen osnovana tvrtka LIDL
& Schwarz Lebensmittel-Sortimentsgrohandlung. Kasnije se poslovanje razvija na vise

diskontnih trgovina i trgovackih centara.

Danas je LIDL dio grupacije Schwarz sa sjediStem u Neckarsulmu i spada u 10 vodecih
njemackih maloprodajnih trgovina (LIDL.hr, 2022).

Godine 2006. otvara se 13 trgovina, te od tada LIDL kontinuirano provodi strategiju ulaganja
u Sirenje svoje prodajne mreze. S godinama je od pocetnih 13 trgovina, LIDL u Hrvatskoj
narastao na poduzece koje u svojoj mrezi ima 106 trgovina, 2 logisticko distributivna centra i
zapoSljava oko 3200 zaposlenika. Temeljna nacela tvrtke su najbolji odnos cijene i kvalitete,
konstantan rast, odgovorno poslovanje i poticajno radno okruzenje (LIDL.hr, 2022). Klju¢
poslovanja je koncept jednostavnosti, prema kojem se kreira politika cjelokupnog djelovanja.
U svojoj ponudi LIDL nudi viSe od tisu¢u (ne)prehrambenih proizvoda. Ukupni asortiman
proizvoda ukljucuje robu Siroke potrosnje i zadovoljavajuce kvalitete po povoljnim cijenama,
uz ravnopravni odnos domacih i stranih proizvoda koji redovito prolaze zahtjevne provijere
svjezine i kvalitete proizvoda. Snazan fokus poslovanja je na kvalitetnim svjezim proizvodima

poput povréa i voca, kruha, peciva, mesa i mlije¢nih proizvoda.

Uvidom u web stranicu tvrtke, uocava se da je LIDL Hrvatska 2021. ostvario ukupni godi$nji
prihod u iznosu od 6.561.064.001,00 kn, §to znaci relativnu promjenu od 459.693.319,00 kn u
odnosu 2020. kada je drustvo ostvarilo ukupne godi$nje prihode u iznosu od 6.101.370.682,00
kn. Tijekom posljednje dvije godine poduzece je poslovalo s dobiti te je u 2021. smanjivao broj

zaposlenih i ima 2.537 zaposlenika.

Prema podacima dostupnim na web stranici poduzeca, vode¢i moto poduzeca "Vise za vas"
isti¢e interes i brigu za kupce i njihove potrebe, te nastoji pobuditi emociju i potaknuti pozitivnu
povratnu informaciju. Brigu za svoje kupce, ali i Siru zajednicu, LIDL iskazuje putem suradnje
s lokalnim dobavlja¢ima i ponudom $irokog asortimana domacih proizvoda u trgovinama, kao

1 tematskim tjednima uz redovitu ponudu proizvoda sniZenih cijena.
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5.1.3. SPAR Hrvatska

Uvidom u interne stranice poduzeca, saznaje se da je SPAR Hrvatska osnovan 2004.godine kao
dio SPAR Austria Grupe. Prvi INTERSPAR hipermarket otvoren je 2005. godine u Zadru, a
danas razli¢iti marketi posluju u 118 trgovina u 36 razlicitih gradova diljem Hrvatske, te
zapoSljavaju viSe od 4600 djelatnika. SPAR i INTERSPAR osim bogate ponude razli¢itih

proizvoda mnogobrojnih prodajnih marki, nude vrhunske proizvode vlastite robne marke.

Robne marke S-Budget, SPAR, vlastiti bio i vege proizvodi, te Vital i SPAR Premium linije
proizvoda cine Sirok asortiman kvalitetnih proizvoda koji su dostupni po prihvatljivim
cijenama. Raznolikom ponudom kvalitetnih proizvoda po prilagodenim cijenama, SPAR
Hrvatska odgovara zahtjevima kupaca kao i trziSnim trendovima. Takoder, brojnim i ¢estim

promotivnim ponudama i pogodnostima kontinuirano osigurava odli¢ne kupovne prilike.

SPAR Hrvatska drugi je najbrze rastuci trgovac i tre¢i po veli¢ini trgovacki lanac u zemlji. Uz
takav trend rasta, SPAR je pruzio priliku hrvatskim proizvoda¢ima i doprinio razvoju brojnih
domacih proizvoda. Uklju€ivanjem proizvoda hrvatskih proizvodaca i dobavlja¢a u svoj
asortiman, poduzeée je stavilo naglasak na kvalitetu hrvatskih proizvoda i time znacajno
doprinio domac¢em gospodarstvu. Plasirajuci njihove proizvode kroz vlastitu prodajnu mrezu i
na inozemna trziSta, omogucio je pojavljivanje hrvatskih proizvoda na policama trgovina u
Austriji, Madarskoj, Sloveniji i Italiji. Na taj je na¢in SPAR pomogao domac¢im proizvodacima
i prodavacima osigurati otvaranje novih radnih mjesta i zaposljavanje veceg broja djelatnika, te
daljnji rast i razvoj. StrateSkom odlukom uvrstavanja hrvatskih proizvoda svoju bogatu ponudu,
druStvo naglaSava hrvatsku kvalitetu i znacajno doprinosi domac¢em gospodarstvu. Tome
svjedoci ¢injenica da je SPAR ve¢ drugi put i ove godine proglasen je najboljim trgovcem u
zemlji prema izboru specijaliziranog magazina Ja Trgovac, uz napomenu da je 2021. jo§ jednom

povecao broj zaposlenih (SPAR.hr).

Prema podacima portala Poslovna Hrvatska (2022), SPAR Hrvatska 2021. ostvario je ukupni
godi$nji prihod u iznosu od 5.370.088.229,00 kn, sto znaci relativnu promjenu ukupnih prihoda
od 407.448.157,00 kn u odnosu na prethodno razdoblje kada su ostvareni ukupni godi$nji
prihodi u iznosu od 4.962.640.072,00 kn. Godine 2021. SPAR je poslovao s dobiti na kraju

poslovne godine, dok je prethodne godine ostvario gubitak.
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5.2. Individualna financijska analiza svakog odabranog poduzeéa

5.2.1. Financijska analiza poduze¢a Konzum plus

Vertikalna analiza je ¢esto koriStena tehnika u slu¢ajevima kada je potrebno brzo i jednostavno
analizirali udjele pojedinih stavki u ukupnim vrijednostima, primjerice, aktive ili pasive
poduzeca. Unutar ukupne aktive poduzeca, s najve¢im udjelom prevladava dugotrajna imovina
¢iji se udio krece od 77,81% 2019. godine, preko 76,41% 2021. g., do 78,61% 2021. godine. U
kategoriji dugotrajne imovine, materijalna imovina je stavka s najve¢im udjelom koji je gotovo
konstantan sve promatrane godine i krece se oko 81%. Kratkotrajna imovina 2019. ¢ini 21,79%
aktive, 2021. g. 23,23%, te 2021. 21.02%, uz dominantan udio zaliha i to zaliha trgovacke robe,
¢iji su udjeli u 2019. 1 2021.godini preko 50%, dok je 2020. njihov udio pao na 45,57%.

U pasivi, prvu promatranu godinu prevladavaju dugoroéne obveze (49,01%), dok druge dvije
najznacajniji udio imaju kratkoro¢ne obveze, s 56,93, odnosno 56,44%. Godine 2019.
dugoroc¢ne obveze ¢ine 49,01% ukupne pasive, dok 2021. g. udio pada na 45,91% 1 u konacnici
2021.g ¢ini dosad najnizih 45,73%. Unutar dugoro¢nih obveza prevladavaju obveze za
zajmove, depozite islicno. S druge strane, kratkorocne obveze u 2021. g. rastu za 10,33 postotna

poena u usporedbi s godinom prije, dok u 2021. biljeZe blagi rast i ¢ine 45,73% ukupne pasive.

Prvu promatranu godinu prevladavajuca stavka kratkoro¢nih obveza su obveze za depozite i
zajmove poduzetnika unutar grupe, dok zadnje dvije godine prevladavaju obveze prema
dobavlja¢ima ¢iji udio blago raste u 2021. g. u usporedbi s prethodnom godinom. Promatrajuci
stavku kapital i rezerve, mogu se uociti negativne vrijednosti sve tri godine. Razlog toga lezi u

¢injenici da je poduzece poslovalo s gubitkom, uz zabiljezeni preneseni gubitak.
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Tablica 6. Vertikalna analiza bilance poduzeéa Konzum Plus

AKTIVA
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI
KAPITAL (u kn)
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn)
I. nematerijalna imovina (u kn)
I1. materijalna imovina (u kn)
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn)
IV. potrazivanja (u kn)
V. odgodena porezna imovina (u kn)
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn)
. zalihe (u kn)
IL. potrazivanja (u kn)
I11. kratkotrajna financijska imovina (u kn)
IV. novac u banci i blagajni (u kn)
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA
I OBRACUNATI PRIHODI (u kn)
E) UKUPNO AKTIVA (u kn)

F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn)
A) KAPITAL | REZERVE (u kn)
I. temeljni (upisani) kapital (u kn)
I1. kapitalne rezerve (u kn)
I11. rezerve iz dobiti (u kn)
IV. revalorizacijske rezerve (u kn)
V. rezerve fer vrijednosti (u kn)
VI. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn)
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn)
VIII. manjinski (nekontrolirajuéi) interes (u kn)
B) REZERVIRANJA (u kn)
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn)
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn)
E) ODGODPENO PLACANJE TROSKOVA I PRIHOD
BUDUCEGA RAZDOBLJA (u kn)
F) UKUPNO — PASIVA (u kn)
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn)
Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

2019. (%)
0,00

77,81
14,71
81,46
3,00
0,17
0,66
21,79
51,19
24,35
2,21
22,25
0,40

100,00
0,28

-0,04
-0,80
-4726,39
0,00
0,00
0,00
229,12
4598,08
0,00
1,46
49,01
46,60
2,97

100,00
0,28

2020. (%)
0,00

76,41
14,29
81,57
2,84
0,11
1,20
23,23
45,57
28,53
1,36
24,54
0,36

100,00
5,22

-7,08
0,00
-27,98
-3,51
-0,12
0,00
75,16
56,45
0,00
1,82
45,91
56,93
2,42

100,00
5,22

2021. (%)
0,00

78,61
14,66
81,00
2,78
0,01
1,55
21,02
57,51
28,87
0,65
12,96
0,37

100,00
0,00

-7,10
0,00
-30,24
-3,79
-0,13
0,00
143,88
-9,71
0,00
2,17
45,73
56,44
2,75

100,00
0,00
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Dominantna sastavnica u kategoriji ukupnih prihoda poduzeca su poslovni prihodi, koji sve
promatrane godine iznose preko 99% ukupno ostvarenih prihoda. U stavci poslovnih prihoda
najveci udio imaju prihodi od prodaje izvan grupe koji ¢ine 96,79% ukupnih poslovnih prihoda
u 2021. godini. Nadalje, poslovni rashodi ¢ine 97,41% ukupnih rashoda u 2021.godini, pri ¢emu
najveéi udio zauzimaju materijalni troskovi s udjelom visim od 80%, tijekom cijelog

promatranog razdoblja.

Financijski prihodi su u 2021.godini narasli u usporedbi s prethodne dvije godine te iznose
0,14% u ukupnih prihoda. Tecajne razlike i ostali sli¢ni financijski prihodi su prevladavajuci u
financijskim prihodima sve godine s najve¢im udjelom 2020. godine kada iznose cak 78,47%.
Financijski rashodi ¢ine udio od 3,04% 2019.g, 3,52% 2021. g., te 2,59% 2021. godine.

Rashodi povezani s kamatama su prevladavajuci, uz napomenu da se njihov udio povecao u

2021.godini, $to implicira zakljucak o pojacanom zaduzivanju u 2021. g.

Tablica 7. Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduze¢a Konzum Plus

GODINA 2019. (%) 2020. (%) 2021. (%)
I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) 99,97 99,97 99,86
I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 96,96 96,48 97,41
I11. FINANCIJSKI PRIHODI (u kn) 0,03 0,03 0,14
IV. FINANCIJSKI RASHODI (u kn) 3,04 3,52 2,59
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 100 100 100
X. UKUPNI RASHODI (u kn) 100 100 100

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Horizontalnom analizom promatra se rast ili pad vrijednosti pojedinih stavki u jednoj godini u
odnosu na prethodnu. Ukupna aktiva i pasiva poduzeca su biljezile pad u 2020. i u 2021.godini
u usporedbi s prethodnom godinom, s napomenom da je veci pad zabiljezen u 2021. g. od ¢ak
— 7,68%. Sve stavke u 2021. biljeze pad osim zaliha ¢ija vrijednost raste za 5,41%. Dugotrajna
imovina pada u obje godine u usporedbi s prethodnim, ali u 2021. g. biljezi veéi pad od 5,03%,
dok se kratkotrajna imovina smanjuje za 16,48%. Nadalje, najveci pad u 2021. g. definitivno
biljeze potrazivanja unutar dugotrajne imovine, sa smanjenjem od 95,62%.

Unutar pasive poduzeca vidljivo je da u 2021. g. vrlo veliki pad biljezi stavka kapital i rezerve,
kao 1 zadrZana dobit ili preneseni gubitak. Dugoro¢ne i kratkorocne obveze u 2021. biljeze pad

od oko 8%.
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Tablica 8. Horizontalna analiza bilance poduzeé¢a Konzum Plus

AKTIVA 2020. (%)  2021. (%)
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL (u kn) 0,00 0,00
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn) -1,99 -5,03
I. nematerijalna imovina (u kn) -4,80 -2,53
I1. materijalna imovina (u kn) -1,86 -5,69
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn) -7,26 -6,82
IV. potraZivanja (u kn) -35,48 -95,62
V. odgodena porezna imovina (u kn) 76,38 22,71
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn) 6,41 -16,48
I. zalihe (u kn) -5,28 5,41
Il. Potrazivanja (u kn) 24,70 -15,50
I11. kratkotrajna financijska imovina (u kn) -34,78 -59,67
IV. novac u banci i blagajni (u kn) 17,38 -55,88
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA -10,59 -3,12
I OBRACUNATI PRIHODI (u kn)

E) UKUPNO AKTIVA (u kn) -0,19 -7,68
F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 1787,68 -100,00
T Asva
A) KAPITAL | REZERVE (u kn) -17877,41 7,47
I. temeljni (upisani) kapital (u kn) 0,00 0,00
I1. kapitalne rezerve (u kn) 6,41 0,00
I11. rezerve iz dobiti (u kn) 0,00 0,00
IV. revalorizacijske rezerve (u kn) 0,00 0,00
V. rezerve fer vrijednosti (u kn) 0,00 0,00
VI. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn) -5797,46 -77,12
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn) -120,72 115,92
VIII. manjinski (nekontrolirajuci) interes (u kn) 0,00 0,00
B) REZERVIRANJA (u kn) 24,43 10,15
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn) -6,51 -8,04
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn) 21,93 -8,48
E) ODGODPENO PLACANJE TROSKOVA I PRIHOD BUDUCEGA -18,60 4,94

RAZDOBLJA (u kn)
F) UKUPNO - PASIVA (u kn) -0,19 -7,68
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 1787,68 -100,00

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)
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Poslovni prihodi narasli su obje promatrane godine u usporedbi s prethodnima, s ve¢im rastom
2020.g kada iznosi 31,05%, dok 2021. rast iznosi 6,62% odnosno na prethodnu godinu. Nadalje,
poslovni rashodi rastu 31,79% u 2021. g., te 4,60% u 2021.godini u odnosu na prethodnu.
Financijski prihodi biljeze rast od iznimno velikih 469,57% u 2021.godini, dok financijski
rashodi iste godine padaju za 23,73%. Prihodi u 2021. g. rastu za 6,75%, a rashodi ,,samo*
3,60%. Za kraj, vidljivo je da 2021. g. poduzece posluje s gubitkom, dok 2021. godine ostvaruje
dobit.

Tablica 9. Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa Konzum Plus

(€]0]B] |\\VAN 2020. (%) 2021. (%)
I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) - 31,05 6,62
I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 31,79 4,60
I11. FINANCIJSKI PRIHODI (u kn) 19,91 469,57
IV. FINANCIJSKI RASHODI (u kn) 53,44 -23,73
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 31,05 6,75
X.  UKUPNI RASHODI (u kn) 32,44 3,60
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (u kn) -115,03 109,75
1. Dobit prije oporezivanja (u kn)
2. Gubitak prije oporezivanja (u kn) 115,03 -
XIl. POREZ NA DOBIT (u kn) -70,66 47,56
XI11. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (u kn) -120,72 115,92
1. Dobit razdoblja (u kn)
2. Gubitak razdoblja (u kn) 120,72

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

5.2.2. Financijska analiza poduze¢a LIDL

Unutar ukupne aktive poduzeéa LIDL prevladava dugotrajna imovine sve promatrane godine.
Materijalna imovina ¢ini viSe od 97% ukupne dugotrajne imovine s najve¢im udjelom 2019.g.
kada je iznosila 99,23%. Nadalje, kratkotrajna imovina se kreée u rasponu od 19,78%
2019.godine, te se smanjuje do 18,55% u 2021g. Unutar kratkotrajne imovine prevladava novac

u banci i blagajni koji biljezi najve¢i postotak zadnju promatranu godinu s udjelom od 54%.

Zabiljezen je rast udjela dugoro¢nih obveza koje najmanji udio imaju prvu promatranu godinu
od samo 15,23%, te idu¢e dvije godine rastu pa tako 2021.godinu zauzimaju ¢ak 27.05%
ukupne pasive.. Kratkoro¢ne obveze pak 2019. ¢ine 19,46%, da bi 2020. porastao udio na
23,00% te u konacnici 2021. opet pao na 19,98%.
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Kapital i rezerve ¢ine najveéi udio pasive poduzeca, te 2019.g. imaju udio od 65,24%, 2021. g.
59,11% i konacno 46,01% 2021. godine. Unutar kapitala i rezervi prevladava temeljni kapital.

Tablica 10. Vertikalna analiza bilance poduzeé¢a LIDL

AKTIVA 2019. (%) 2020. (%) 2021. (%)
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL (u 0,00 0,00 0,00
kn)
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn) 80,19 80,29 81,40
I. nematerijalna imovina (u kn) 0,02 1,51 1,44
I1. materijalna imovina (u kn) 99,23 97,87 98,04
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn) 0,26 0,19 0,12
IV. potrazivanja (u kn) 0,04 0,03 0,03
V. odgodena porezna imovina (u kn) 0,45 0,39 0,37
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn) 19,78 19,66 18,55
. zalihe (u kn) 41,69 41,19 42,21
Il. potrazivanja (u kn) 8,43 7,54 3,50
I11. kratkotrajna financijska imovina (u kn) 0,29 0,29 0,29
IV. novac u banci i blagajni (u kn) 49,60 50,98 54,00
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA I 0,04 0,05 0,05
OBRACUNATI PRIHODI (u kn)
E) UKUPNO AKTIVA (u kn) 100,00 100,00 100,00
F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 0,00 0,00 0,00
A) KAPITAL | REZERVE (u kn) 65,24 59,11 46,01
I. temeljni (upisani) kapital (u kn) 73,29 60,86 38,60
I1. kapitalne rezerve (u kn) 0,00 0,00 0,00
I11. rezerve iz dobiti (u kn) 0,00 0,00 0,00
IV. revalorizacijske rezerve (u kn) 0,00 0,00 0,00
V. rezerve fer vrijednosti (u kn) 0,00 0,00 0,00
VI. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn) 14,45 29,07 44,44
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn) 12,26 10,07 16,97
VIII. manjinski (nekontrolirajuéi) interes (u kn) 0,00 0,00 0,00
B) REZERVIRANJA (u kn) 0,08 0,09 6,96
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn) 15,23 17,80 27,05
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn) 19,45 23,00 19,98
E) ODGOPENO PLACANJE TROSKOVA I PRIHOD BUDUCEGA 0,00 0,00 0,00
RAZDOBLJA (u kn)
F) UKUPNO - PASIVA (u kn) 100,00 100,00 100,00
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 0,00 0,00 0,00

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)
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Vertikalnom analizom racuna dobiti i gubitka moze se zakljuciti je da poslovni prihodi ¢ine
vec¢inu ukupnih prihoda sve promatrane godine, kao §to i poslovni rashodi ¢ine veéinu rashoda.
Obje stavke tijekom svih promatranih godina imaju udjel veci od 99%.

U sklopu poslovnih prihoda prevladavaju prihodi od prodaje, a unutar poslovnih rashoda

materijalni rashodi to¢nije troskovi prodane robe.

Tablica 11: Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa LIDL

GODINA 2019. (%) 2020. (%) 2021. (%)
I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) 99,90 99,80 99,73
I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 99,69 99,29 99,50
I11. FINANCHSKI PRIHODI (u kn) 0,10 0,20 0,27
IV. FINANCIJSKI RASHODI (u kn) 0,31 0,71 0,50
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 100 100 100
X. UKUPNI RASHODI (u kn) 100 100 100

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Nakon obavljene horizontalne analize bilance poduze¢a LIDL, uocava se da ukupna aktiva,
odnosno pasiva poduzeca, rastu u obje promatrane godine i to za 1,42% u 2021. g., te 3,70% u
2021. g. Dugotrajna imovina poduzec¢a biljezi rast od 1,55% u 2021. g., te 5,13% u 2021. u
odnosu na prethodne godine. Najveci rast zabiljezen je kod stavke nematerijalna imovina -
2020. godine rast iznimno visokih 7880,22%. Unutar dugotrajne imovine, dugotrajna
financijska imovina biljezi pad u obje godine, s izraZenijim padom od -36,27% u 2021. g.
Kratkotrajna imovina raste za 0,83% 2020. u usporedbi s prethodnom godinom, dok 2021.
biljezi pad od 2,16% u odnosu na prethodnu 2020. godinu. Najveéi pad unutar kategorije
kratkotrajne imovine biljeZe potrazivanja koja 2021. g. padaju za 9,78% , odnosno ostvaruju -

54,64% 2021. godine u usporedbi s prethodnom.

U pasivi poduzeca kapital i rezerve padaju i to za 8,11% u 2021. g., te 19,28% u 2021.godini.
Dugoroc¢ne obveze poduzeca rastu obje godine, a kratkoro¢ne obveze 2020. rastu, dok 2021.
padaju. Najveci pad unutar stavke kapital i rezerve biljezi temeljni kapital s padom od 48,81%
u 2021. godini. Stavka rezerviranja u 2021. g. biljezi znacajan rast od iznimno velikih 7998,76%

u odnosu na 2020.godinu.
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Tablica 12. Horizontalna analiza bilance poduzeéa LIDL

AKTIVA 2020. (%) 2021. (%)

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL (u kn)

B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn) 1,55 5,13
I. nematerijalna imovina (u kn) 7880,22 0,05
I1. materijalna imovina (u kn) 0,15 5,31
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn) -25,49 -36,27
IV. potrazivanja (u kn) 0,46 0,00
V. odgodena porezna imovina (u kn) -11,48 0,00
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn) 0,83 -2,16
. zalihe (u kn) -0,38 0,27
Il. potrazivanja (u kn) -9,78 -54,64
I1. kratkotrajna financijska imovina (u kn) 0,00 0,00
IV. novac u banci i blagajni (u kn) 3,65 3,63
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 1 OBRACUNATI 40,45 6,90
PRIHODI (u kn)

E) UKUPNO AKTIVA (u kn) 1,42 3,70

F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn)

PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE (u kn) -8,11 -19,28
I. temeljni (upisani) kapital (u kn) -23,70 -48,81
I1. kapitalne rezerve (u kn) 0,00 0,00
I11. rezerve iz dobiti (u kn) 0,00 0,00
IV. revalorizacijske rezerve (u kn) 0,00 0,00
V. rezerve fer vrijednosti (u kn) 0,00 0,00
V. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn) 84,89 23,40
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn) -24,53 35,96
VIII. manjinski (nekontrolirajuéi) interes (u kn) 0,00 0,00
B) REZERVIRANJA (u kn) 10,64 7997,76
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn) 18,57 57,59
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn) 19,93 -9,92
E) ODGODPENO PLACANJE TROSKOVA I PRIHOD BUDUCEGA 0,00 0,00
RAZDOBLJA (u kn)

F) UKUPNO - PASIVA (u kn) 1,42 3,70
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 0,00 0,00

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Poslovni prihodi poduzeéa u 2021. g. rastu za 2,16%, dok u 2021. godine rastu za 7,46% u odnosu
na prethodno promatranu godinu. Stavka poslovnih rashoda takoder biljezi rast obje godine i to
za 3,40% 2021. g., odnosno 6,14% 2021. g. Financijski prihodi poduze¢a znacajno rastu 2020.
u odnosu na 2019. — ¢ak 112,02%, dok 2021. rastu 44,81%. Financijski rashodi takoder rastu u
2020. u odnosu na 2019. — visokih 134,33%, dok 2021. padaju za 25,68% u odnosu na 2020.
Ukupni prihodi su za 2,26% vecéu u 2020. te za 7,53% u 2021.Ukupni rashodi rastu za 3,81% u
2020. te za 5,91% u 2021. Dobit razdoblja pada 2020. za 23,53%, dok 2021. raste za 35,96% .
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Tablica 13. Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa LIDL

GODINA 2020. (%) 2021. (%)
I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) 2,16 7,46
I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 3,40 6,14
I11. FINANCIJSKI PRIHODI (u kn) 112,02 44,81
IV. FINANCIJSKI RASHODI (u kn) 134,33 -25,68
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 2,26 7,53
X.  UKUPNI RASHODI (u kn) 3,81 5,91
X1. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (u kn) -18,14 34,61
1. Dobit prije oporezivanja (u kn) -18,14 34,61
2. Gubitak prije oporezivanja (u kn)
XIl. POREZ NA DOBIT (u kn) 28,90 28,81
XI11. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (u kn) -24,53 35,96
1. Dobit razdoblja (u kn) -24,53 35,96

2. Gubitak razdoblja (u kn)
Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

5.2.3. Financijska analiza poduzeéa SPAR Hrvatska

U ukupnoj aktivi poduzeca prevladava dugotrajna imovina koja ¢ini 78,06% u 2021. godini,
dok prethodne dvije godine Cini neSto manji udio. Unutar dugotrajne imovine prevladava

materijalna imovina, s najve¢im naglaskom na zemljistu i gradevinskim objektima.

Stavka materijalne imovine biljezi rast udjela za 4,81 postotni poen u 2021. g. u usporedbi s
prethodnom 2020. godinom. Unutar kratkotrajne imovne prevladavaju zalihe. Udio zaliha u
kratkotrajnoj imovini pada za 5,14 postotnih bodova 2020. u odnosu na 2019. dok 2021. raste

za 9,95 postotnih bodova u odnosu na 2020. godinu.

Dugoro¢ne obveze poduzeca u 2019. ¢ine 46,55% ukupne pasive, 2021. g. imaju udio od
45,63%, dok 2021. udio pada na 39,17%. Unutar dugoro¢nih obveza prevladavaju obveze za
zajmove, depozite 1 sli¢no poduzetnika unutar grupe, dok unutar kratkoro¢nih obveze prema

dobavlja¢ima. Udio kratkoroénih obveza raste sa 28,52% u 2019.g. na 35,00% u 2021. godini.

Kapital i rezerve poduzeca imaju udio u rasponu od 20,86% 2019.g., preko 19,73% u 2020. do
21,60% u 2021.godini
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Tablica 14. Vertikalna analiza bilance poduze¢a SPAR

AKTIVA 2019. (%) 2020. (%) 2021. (%)

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI 0,00 0,00 0,00
KAPITAL (u kn)

B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn) 76,82 74,55 78,06
I. nematerijalna imovina (u kn) 34,30 29,50 24,84
I1. materijalna imovina (u kn) 65,70 69,56 74,37
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn) 0,00 0,08 0,44
IV. potrazivanja (u kn) 0,00 0,00 0,00
V. odgodena porezna imovina (u kn) 0,00 0,86 0,35
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn) 22,58 25,05 21,57
. zalihe (u kn) 60,26 55,12 65,07
Il. potrazivanja (u kn) 22,01 23,45 27,97
I1. kratkotrajna financijska imovina (u kn) 1,96 13,18 0,15
IV. novac u banci i blagajni (u kn) 15,77 8,25 6,81
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 0,61 0,40 0,37
I OBRACUNATI PRIHODI (u kn)
E) UKUPNO AKTIVA (u kn) 100,00 100,00 100,00
F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 0,18 0,18 0,20

PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE (u kn) 20,86 19,73 21,60
I. temeljni (upisani) kapital (u kn) 294,45 306,62 277,80
I1. kapitalne rezerve (u kn) 0,00 0,00 0,00
I11. rezerve iz dobiti (u kn) 34,04 35,45 30,87
IV. revalorizacijske rezerve (u kn) 34,04 35,45 30,87
V. rezerve fer vrijednosti (u kn) 0,00 0,00 0,00
VI. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn) -224,31 -237,93 -210,79
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn) -4,19 -4,13 2,12
VIII. manjinski (nekontrolirajuéi) interes (u kn) 0,00 0,00 0,00
B) REZERVIRANJA (u kn) 0,00 0,00 0,00
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn) 46,55 45,63 39,17
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn) 28,52 30,84 35,00
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA 1 4,07 3,81 4,23
PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA (u kn)
F) UKUPNO - PASIVA (u kn) 100,00 100,00 100,00
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 0,18 0,18 0,20

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Uvidom u racun dobiti i gubitka poduzeca SPAR 1 provodenjem vertikalne analize, moZe se
zakljuéiti da u ukupno steenim prihodima i stvorenim rashodima prevladavaju poslovni
prihodi i poslovni rashodi, s udjelom od preko 99%. Najve¢im udio unutar poslovnih prihoda
su prihodi od prodaje, a unutar poslovnih rashoda prevladavaju materijalni troskovi, 0dnosno
troskovi prodane robe. Unutar financijskih prihoda prevladavaju prihodi od te€ajnih razlika,

najveci udio financijskih rashoda zauzimaju rashodi s osnove kamata.
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Tablica 15. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeéa SPAR

I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) 99,97 99,94 99,98

I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 99,42 99,21 99,65
I11. FINANCIJSKI PRIHODI (u kn) 0,03 0,06 0,02
IV. FINANCISKI RASHODI (u kn) 0,58 0,79 0,35
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 100 100 100
X.  UKUPNI RASHODI (u kn) 100 100 100

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Horizontalna analiza bilance sugerira da dugotrajna imovina poduzeca u 2020. pada za 1,43%
u odnosu na prethodnu godinu, dok 2021. raste za 9,81%. Kod dugotrajne imovine najveci rast
ostvaruje financijska imovina s rastom od 17545,00% u 2020. | 522,30% u 2021.godini , dok
najveci pad u 2021. ostvaruje odgodena porezna imovina. Materijalna imovina raste obje godine
s izrazenijim rastom 2021. godine kada raste za 17,40%. Kratkotrajna imovina poduzeéa prvu
godinu raste za 12,71%, dok 2021. pada za 9,71%. Najveci rast u 2021. biljeze izvanbilan¢ni
zapisi s povecanjem od 12,37%, dok najveci pad biljezi kratkotrajna financijska imovina

98,97%. Vazno je naglasiti da stavka novac u banci i blagajni biljezi pad obje godine.

Unutar pasive poduzeca, kapital i rezerve u 2020. biljeze pad 3,97% dok 2020. biljeze rast od
14,84% u odnosu na prethodne godine. Najveci rast biljezi stavka dobit poslovne godine, koja
je u 2021.godini, u odnosu na prethodnu, narasla ¢ak 159,06%. Dugorocne obveze padaju za
0,43% u 2020., dok u 2021. padaju za 9,96%. Kratkoro¢ne obveze pak rastu kao posljedica
rasta obveze prema bankama i ostalim financijskim institucijama. To jest, zbog intenzivnijeg

zaduzivanja poduzeca dolazi do porasta stavke kratkoro¢nih obveza.
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Tablica 16. Horizontalna analiza bilance poduzeéa SPAR

AKTIVA 2020. (%) 2021. (%)
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL (u kn) 0,00 0,00
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (u kn) -1,43 9,81
I. nematerijalna imovina (u kn) -15,23 -7,52
I1. materijalna imovina (u kn) 4,36 17,40
I11. dugotrajna financijska imovina (u kn) 17545,00 522,30
IV. potrazivanja (u kn) 0,00 0,00
V. odgodena porezna imovina (u kn) 0,00 -55,34
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (u kn) 12,71 -9,71
. zalihe (u kn) 3,09 6,59
Il. potrazivanja (u kn) 20,07 7,71
I1. kratkotrajna financijska imovina (u kn) 657,58 -98,97
IV. novac u banci i blagajni (u kn) -40,99 -25,55
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 1 OBRACUNATI -32,39 -3,82
PRIHODI (u kn)
E) UKUPNO AKTIVA (u kn) 1,58 4,86
F) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 3,91 12,37

PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE (u kn) -3,97 14,84
I. temeljni (upisani) kapital (u kn) 0,00 4,04
I1. kapitalne rezerve (u kn) 0,00 0,00
I11. rezerve iz dobiti (u kn) 0,00 0,00
IV. revalorizacijske rezerve (u kn) 0,00 0,00
V. rezerve fer vrijednosti (u kn) 0,00 0,00
VI. zadrzana dobit ili preneseni gubitak (u kn) -1,87 -1,74
VII. dobit ili gubitak poslovne godine (u kn) 5,20 159,06
VIII. manjinski (nekontrolirajuéi) interes (u kn) 0,00 0,00
B) REZERVIRANJA (u kn) 0,00 0,00
C) DUGOROCNE OBVEZE (u kn) -0,43 -9,96
D) KRATKOROCNE OBVEZE (u kn) 9,82 19,02
E) ODGODPENO PLACANJE TROSKOVA I PRIHOD BUDUCEGA -4,76 16,21
RAZDOBLJA (u kn)
F) UKUPNO — PASIVA (u kn) 1,58 4,86
G) IZVANBILANCNI ZAPISI (u kn) 3,91 12,37

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Poslovni prihodi poduze¢a SPAR u 2020.godini rastu za 3,23%, a naredne se godine povecavaju
za 8,25% u usporedbi s prethodnim razdobljem. Poslovni rashodi pak u 2020. rastu u vecoj
mjeri od poslovnih prihoda, dok je u 2021. situacija obrnuta — porast poslovnih rashoda manji
je nego porast poslovnih prihoda. Financijski prihodi u 2020. biljeze rast od visokih 133,68%,
Sto je posljedica rasta prihoda s osnove kamata i prihoda s osnove tecajnih razlika, ali 2021. g.

padaju za 66,72%.
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Financijski rashodi, bas kao i financijski prihodi, takoder u 2020. biljeze rast, a u 2021. pad.
Ukupni prihodi 2020. godine rastu manje (3,26%) nego ukupni rashodi koji rastu 3,62%. Alli,
sljedece je godine situacija obrnuta - u 2021.godini ukupni prihodi rastu za 8,21%, dok ukupni

prihodi rastu po manjoj stopi od 6,73%.

Tablica 17. Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeca SPAR

GODINA 2020. (%) 2021. (%)
I. POSLOVNI PRIHODI (u kn) 3,23 8,25
I1. POSLOVNI RASHODI (u kn) 3,40 7,21
I11. FINANCIJSKI PRIHODI (u kn) 133,68 -66,72
IV. FINANCIJSKI RASHODI (u kn) 41,29 -52,84
IX. UKUPNI PRIHODI (u kn) 3,26 8,21
X.  UKUPNI RASHODI (u kn) 3,62 6,73
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (u kn) -69,69 157,42
1. Dobit prije oporezivanja (u kn)
2. Gubitak prije oporezivanja (u kn) 69,69 -100,00
XIl. POREZ NA DOBIT (u kn) 155,34
XI11. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (u kn) 5,20 159,06
1. Dobit razdoblja (u kn)
2. Gubitak razdoblja (u kn) -5,20 -100,00

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

5.3. Komparativna analiza poslovanja odabranih trgovinskih poduzeca

Kako bi se napravila usporedna analiza poslovanja tri promatrana maloprodajna poduzeca,
analizirat ¢e se glavne stavke bilance, racuna dobiti i gubitka, te klju¢ni financijski pokazatelji
poslovanja. S obzirom na veli¢inu aktive, odnosno pasive poduzeca, analizira se Kkretanje
poduzeca kroz promatrano razdoblje, odnosno promatra se je li poduzece ostvarilo rast ili pad

ukupne aktive i pasive kroz tri promatrane godine.

U ovom slucaju, od odabrana tri poduzeca SPAR Hrvatska i LIDL zabiljezili su rast
aktive/pasive poduzeca tijekom promatranih godina, uz napomenu da se iz dostupnih podataka
moze zakljuciti da veci postotni rast biljezi poduzece SPAR Hrvatska u odnosu na poduzece
LIDL. Kada je rije¢ o poduzecu Konzum Plus, ono biljezi pad u svim promatranim godinama i
to za 0,19% u 2020. i 7,68% u 2021.godini.
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Grafikon 4. Kretanje aktive/pasive poduzeca kroz promatrano razdoblje
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

U analizi obveza poduzeé¢a, vidljivo je da dugoro¢ne obveze poduzeéa SPAR i Konzum
konstantno padaju od 2019. do 2021. g., pri ¢emu veci postotni pad dugoro¢nih obveza biljezi
poduze¢e Konzum. Pad iznosa dugoro¢nih obveza dogodio se kao posljedica razduzivanja
poduzeca, odnosno smanjenja obveza prema bankama i ostalim financijskim institucijama. Iste
obveze poduzeca LIDL rastu kao rezultat dodatnog i ve¢eg zaduzivanja - 2021. g. poduzece se
zaduzuje u banci ili nekoj drugoj financijskoj instituciji, dok se 2021. biljezi rast obveza za

depozite, zajmove i sl.

Grafikon 5. Kretanje dugoro¢nih obveza poduzeéa kroz promatrano razdoblje
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)
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Poduzece SPAR sve promatrane godine biljezi rast kratkoro¢nih obveza s izrazenijim rastom u
2021. u odnosu na dvije prethodne godine. S druge strane, LIDL i Konzum biljeze rast
kratkoro¢nih obveza u 2020. u odnosu na 2019., uz napomenu da je veci postotni pad zabiljezen
kod poduzec¢a Konzum. Nakon toga, kratkoro¢ne obveze u 2021. biljeze pad, ali ipak ostaju na

vi$oj razini 2019.godine..

Grafikon 6. Kretanje kratkoro¢nih obveza poduzeéa kroz promatrano razdoblje
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Na grafikonu 7 moze se vidjeti je da poduze¢a SPAR Hrvatska i Konzum u 2019. i 2020.godini
posluju s gubitkom, a u 2021. s dobiti, pri cemu vece gubitke kroz dvije godine, ali i vecu dobit
u 2021. biljezi poduzeée Konzum. Suprotno tome, poduzece LIDL tijekom sve tri promatrane

godine ostvaruje dobit.

Grafikon 7. Kretanje dobiti/gubitka poduzeéa kroz promatrano razdoblje
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)
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Kao $to je u prvom dijelu rada receno, koeficijent tekucée likvidnosti implicira sposobnost
poduzeca da iz kratkotrajne imovine podmiri kratkoro¢ne obveze i njegova kontrolna vrijednost
iznosi 2 — §to znaci da tvrtka mora posjedovati minimalno dvostruko vise kratkotrajne imovine
u usporedbi s kratkoro¢nim obvezama, s sve kako bi poduzece bilo u moguénosti podmiriti

tekuce obveze. U ovom slucaju, nijedno od promatrana tri poduzeca taj uvjet nije ispunilo.

Poduzec¢e SPAR biljezi rast likvidnosti u 2020. u odnosu na 2019. dok u 2021. biljezi pad u
odnosu na 2020. LIDL pak biljezi pad likvidnosti u 2020. dok u 2021. biljezi rast. Najmanju
vrijednost ovog pokazatelja ima poduze¢e Konzum, kojeg je pogodio trend pada likvidnosti pa
ono biljezi najnizi koeficijent likvidnosti u promatranom razdoblju. S obzirom na prikazani
koeficijent tekuce likvidnosti, moZe se zakljuciti da je poduzece Konzum najmanje, a LIDL

najvise likvidno poduzece.

Medutim, s obzirom da vrijednost pokazatelja iznosi izmedu 1.00 i 2.00 dovodi u pitanje
likvidnost tvrtke, a o kriti¢noj je vrijednosti rije¢ kada je koeficijent tekuce likvidnosti manji od
1.00 — moze rec¢i da promatrana tri poduzeca imaju ozbiljnih problema s teku¢om likvidnosti u

analiziranom razdoblju.

Grafikon 8. Koeficijent tekuée likvidnosti
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)
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Glavni pokazatelj zaduZenosti je koeficijent zaduzenosti prema kojem se moze zakljuciti U Kojoj
se mjeri poduzece koristi zaduzivanjem kao oblikom financiranja, to jest definira koliko je

imovine nabavljano zaduzivanjem.

lako kontrolna vrijednost ovog pokazatelja iznos 0,5, grani¢ne vrijednosti zaduzenosti ovise o
djelatnosti kojom se poduzece bavi, pa je u skladu s tim prihvatljivi rizik onaj kada se 2/3
imovine financira iz tudih izvora. Takoder, treba jo§ jednom napomenuti da pojam zaduZenosti
ne podrazumijeva samo kreditne obveze, nego i1 obveze prema dobavlja¢ima, drzavi,

pozajmicama, povezanim drustvima 1 slicno.

Temeljem koeficijenta zaduzenosti na grafikonu 9, moze se zakljuciti da poduzece LIDL
najmanje imovine financira iz tudih izvora, s tim da biljezi trend rasta zaduzZenosti. U ovom je
slu¢aju Konzum najviSe zaduZen s koeficijentom zaduzenosti ve¢im od 1, uz napomenu da dvije
godine zaredom biljezi gotovo jednaku zaduzenost s blagim trendom pada u 2021.godini.

Koeficijent zaduzenosti poduzeé¢a SPAR se krece oko 0,75 sve promatrane godine, $to implicira

na to da se poduzece nalazi na krajnjoj granici zaduZenosti.

Grafikon 9. Koeficijent zaduZenosti
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja pokazuje koli¢inu ostvarenih prihoda po jednoj jedinici
rashoda. Ukoliko je vrijednost navedenog pokazatelja ispod 1, odabrano poduzeée ostvaruje
gubitak. Suprotno tome, ukoliko je preko 1, prihodi nadmasuju rashode i poduzece ostvaruje
dobitak.
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Prikazani koeficijent ekonomi¢nosti ukazuje da poduzeée LIDL sve promatrane godine posluje
ekonomi¢no, odnosno s prihodima ve¢im od rashoda Koji rezultiraju koeficijentom
ekonomicnosti ve¢im od 1. U slucaju poduzeéa SPAR i Konzum to nije tako. U 2019. i
2020.godini posluju s gubitkom, dok 2021. posluju s dobiti, uz napomenu da je koeficijent
ekonomicnosti na granici s 1. Takoder, valja napomenuti da sva poduzeca biljeze pad
ekonomicnosti u 2020.godini u usporedbi s prethodnom 2019., nakon ¢ega nastupa porast

ekonomi¢nosti poslovanja u 2021.godini.

Grafikon 10. Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

Neto profitna marza je vrijednost koja pokazuje koliko je neto profita ostvareno od ukupno
realiziranog posla na trziStu. Poduze¢a SPAR i Konzum posluju s gubitkom prve dvije godine
pa zbog toga ostvaruju negativnu profitnu marzu. U 2021. biljeze oporavak te poduzec¢e SPAR
ostvaruje 0,27% neto dobiti, a Konzum 0,38%.

Poduzecée LIDL posluje s dobiti sve promatrane godine, s tim da u 2020. dobit pada i samim
time i neto profitna marza koja je 2019. iznosila 6,21% u 2020. pada na 4,59% i u konac¢nici u
2021. raste na 5,80%.
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Grafikon 11. Neto profitna marza (%)
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Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

S obzirom na poslovanje s ostvarenim gubitkom dvaju promatranih poduzeéa, klju¢ni usporedni

pokazatelj poslovanija bit ée omjer EBITDA! i poslovnih prihoda.

EBITDA
poslovni prihod

pokazatelj poslovanja =

Prema omjeru EBITDA-e i poslovnih prihoda, vidljivo je da poduzece LIDL najuspjeSnije
posluje sve promatrane godine, odnosno da na jednu jedinicu poslovnih prihoda ostvaruje
najvecu dobit prije kamata, poreza i amortizacije. Suprotno LIDL-u, poduze¢e SPAR ostvaruje
najmanje dobiti. Treba istaknuti da je zajedni¢ko svim poduzec¢ima ¢injenica da u 2020. godini
svi biljeze pad ostvarene dobiti po jedinici poslovnih prihoda, nakon ¢ega se u 2021. slijedi

porast navedenog parametra.

Moze se re¢i da su navedene promjene u trendu (ne)ostvarivanja dobiti usko povezane s
pojavom i razvojem pandemije koronavirusa, koja je stvorila brojne promjene na nacionalnom

trzistu.

LEBITDA, odnosno dobit prije kamata, poreza i amortizacije, jedan je od pokazatelja poslovne
uspjesnosti tvrtke s naglaskom na likvidnost, koji uzima u obzir amortizaciju kao nenovc¢ani

troSak.
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Grafikon 12. Omjer EBITDA-¢e i poslovnih prihoda
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5.4. Rezultati provedene analize poslovanja na temelju analize financijskih izvjeStaja

Temeljem provedenog istrazivanja, moguce je dati odgovore na ranije postavljena istrazivacka

pitanja.

e Moze lise analiza financijskih izvjestaja smatrati relevantnim pokazateljem

uspjesnostiposlovanja maloprodajnih poduze¢a mjeSovitom robom?

Analiza financijskih izvjeStaja jedan je od najvaznijih dijelova financijske analize uz pomo¢
koje je moguce dobiti detaljnije informacije o poslovanju i ,.,financijskom zdravlju* poduzeca.
U ovom su radu prikazani rezultati vertikalne i horizontalne analize, kao i analize uz pomo¢
izabranih financijskih pokazatelja. Prikazani izrauni pruzili su uvid u likvidnost i zaduZenost
poduzeca, omjer prihoda i profita, te promjene u imovini i obvezama poduzeca tijekom nekoliko
promatranih godina. Podaci dobiveni ovim analizama adekvatni su i relevantni kao pomo¢ u
donoSenju financijskih odluka svim interesnim skupinama. Medutim, problem se ocituje u
Cinjenici da se svi financijski izvjeStaji sastavljaju periodi€no — mjesecno, kvartalno,
polugodisnje ili godisnje. U trenutku procesuiranja podataka dobivenih nekom vrstom
financijske analize, promatra se period koji je zavrSen 1 uglavnom je kasno za stvaranje utjecaja

na postojece stanje — najbolje je te podatke iskoristiti za djelovanje u buduénosti.
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Stoga, moze se zakljuciti da se analiza financijskih izvjestaja moze smatrati relevantnim
pokazateljem uspjesnosti poslovanja maloprodajnih poduzeé¢a mjesovitom robom, medutim
treba pripaziti na vremensko odstupanje i pravilno povezivanje dostupnih podataka s

razdobljem o kojem je rijec.

e Kako je i u kojoj mjeri pojava pandemije COVID-19 utjecala na promjenu

poslovnih rezultata maloprodajnih poduzec¢a mjeSovitom robom?

Kao $to je ve¢ ranije u radu navedeno, promatrana maloprodajna poduzeca uvelike ovise 0
turisti¢koj sezoni na koju je pandemija imala zna¢ajan utjecaj. Za pocetak, treba napomenuti da
se na poslovanje poduze¢a Konzum Plus u 2019. godini, osim pandemije, uvelike odrazila i
Nagodba (Agrokor.hr, 2018) koja je usvojena u postupku izvanredne uprave nad druStvom
Agrokor d.d. i drugima. Dana 1. travnja 2019. godine preuzeto je poslovanje drustva Konzum
d.d., s posebnim naglaskom na Konzum maloprodajne ducane. Zbog poslovnog spajanja
Drustvo je steklo Velpro — centar plus d.o.o. poduzece koje je od strateSkog znacaja. Zbog
navedenih Cinjenica, financijski izvjestaji drustva Konzum plus za 2019. ne sadrze prihode i
rashode ostvarene u prvom kvartalu 2019, pa poslovni rezultati 2019. nisu u potpunosti

usporedivi s 2020. Ipak, neke je ¢injenice moguée spoznati.

U 2020. godini poslovni i financijski rashodi rasli su u ve¢oj mjeri nego poslovni i financijski
prihodi. Smanjenje prihoda od prodaje rezultat je specijalnih uvjeta poslovanja nametnutih u
tijeku pandemije. lako je drustvo kroz drzavne poticaje i mjere subvencioniranja uspjelo
ostvariti odredene ustede, uz porast financijskih rashoda (zbog povecanja tecaja, kratkoro¢nog
financiranja i poreznog prihoda) ostvaren je gubitak od 253.473.700 kuna, $to je 120,72% veéi
gubitak nego u 2019.godini. Medutim, valja napomenuti da je na ukupni godi$nji financijski
rezultat osim pandemije utjecao i snazan potres koji je u ozujku 2020. pogodio Zagreb i
napravio razarajuc¢u Stetu na infrastrukturi. Zbog toga su brojne trgovine na tom podruéju uslijed
osteCenja zahtijevale sanaciju, a neke ¢ak nije bilo moguce brzo sanirati pa su U potpunosti
zatvorene. Navedeni scenarij zahtijevao je dodatni angazman i ulaganja u sanaciju Stete i
prilagodbu novim okolnostima rada, pa se moze reci da je za iznimno lo$ financijski rezultat na
kraju godine ,,zasluzna* kombinacija vise ¢imbenika. Ipak, 2021. godine dolazi do oporavka
poslovanja. Smanjuju se dugoro¢ne i kratkoroCne obveze, te se nadoknaduje gubitak iz

prethodne godine i ostvaruje se dobit od 40.341.900 kuna.
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Poduzeée LIDL je u 2020. povecalo ukupne prihode za 2,26% u usporedbi s 2019.godinom,
dok su rashodi rasli za 3,81%. Veci porast ukupnih rashoda u odnosu na prihode rezultat je
kompleksnih uvjeta poslovanja izazvanih pandemijom COVID-19 i ekspanzivnim politikama
drustva, te cjelokupne situacije na maloprodajnom trzistu. Unato¢ poveéanim ukupnim
prihodima u 2020. godini, drustvo LIDL u 2020. posluje s dobiti manjom za 24,53% od one
koja je ostvarena u 2019.godini, uz napomenu da se poduzece 2020. godine dodatno zaduzilo
kratkoro¢no 1 dugorocno. 2021. godine ponovno rastu dugoroéne obveze, ali se smanjuju
kratkoro¢ne obveze i ostvaruje se dobit od 380.344.400kn, $to je 35,96% vise nego prethodne

godine.

Izvanredne okolnosti poslovanja imale su utjecaj i na poslovanje poduzeca SPAR, $to se jasno
vidi kroz pad prihoda od prodaje i istovremeni porast ukupnih troskova uslijed prilagodbe
nametnutim epidemioloskim mjerama. Tijekom pandemije poduzece je poduzelo niz razli¢itih
mjera optimiziranja i prilagodbe poslovanja, a sve s ciljem dodatne zastite djelatnika, kupaca i
poslovnih partnera. Na primjer, poslovnim partnerima su korigirani dogovoreni rokovi placanja
ukoliko je to potrebno, malim domac¢im poljoprivrednim proizvodac¢ima ponuden je plasman
proizvoda u trgovinama, najmoprimcima u objektima u vlasniStvu poduzecéa nisu zaraunate
najamnine itd.

Oscilacije tecaja kune u 0odnosu na euro rezultirale su negativnim teajnim razlikama $to je jos$
dodatno pojacalo negativan efekt na ukupan rezultat poslovanja poduzec¢a. Treba istaknuti da
su dvije godine zaredom (2020. i 2021.) rasle kratkoro¢ne obveze poduzeca, ali i padale
dugoro¢ne. Utjecajem svih navedenih cCimbenika, poduzeée je zabiljezilo neto gubitak
poslovanja 2019. i 2020. godine, nakon ¢ega se 202 1. napokon ostvaruje dobitak od 14.760.700
kn. Uprava drustva procjenjuje da ¢e 2021. godine drustvo moc¢i podmiriti svoje tekuce obveze
kroz nov¢€ani tijek iz poslovnih aktivnosti i povecanje temeljnog kapitala od strane mati¢nog
drustva, pri ¢emu bi se trebao smanjiti rizik likvidnosti i neizvjesnosti poslovanja, te nastaviti

uspjesno poslovanje s pozitivnim financijskim rezultatom na kraju poslovne godine.
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e Kakve je rizike i poteskoée u poslovanju maloprodajnih trgovinskih poduzeca

uzrokovala pojava pandemije COVID-19?

Promatrana poduzeca posluju u sektoru maloprodaje koji je obiljezen znacajnim promjenama
uzrokovanim pojavom pandemije. COVID-19 u svijetu se pojavio krajem 2019., a u Hrvatskoj
pocetkom 2020. godine. 2019. godine turisti¢ka je sezona srusila brojne rekorde, $to je ostavilo
pozitivan utjecaj na maloprodaju, dok se 2020.godina pokazala kao razdoblje brojnih
neuobicajenih i neocekivanih izazova. Najavom "lockdown-a" u Hrvatskoj dosta je jasno bilo
da ¢e se jedan (duzi) vremenski period ograniCiti rad trgovina 1 moguénost odlaska u iste. U
tom trenutku, ljudi su pohrlili u trgovine kako bi §to prije stvorili ve¢u koli¢inu zaliha 1 time
uzrokovali prekid lanca opskrbe 1 nestajanja zaliha u maloprodajnim poduze¢ima. Poduzeca su
bila prisiljena u $to kra¢em roku reagirati na nove epidemioloSke mjere kao i na novi model
ponasanja i kupovne navike novih i starih kupaca. Samo neke u nizu nametnutih restrikcija bile
su ograniCenje maksimalnog broja kupaca u trgovi, propisana pauza za dezinfekciju,
ograni¢enje radnog vremena, zabrana rada nedjeljom i sli¢no. Isto tako, za neke vrste proizvoda
uvela se kontrola cijena koje su definirane na maksimalnoj razini 30. sije¢nja 2020. godine (NN
30/2020 ). Navedeni faktori, u kombinaciji s nedostatkom prodavaca i Smanjenjem broja
dostavljaca zbog uvodenja karantene i samoizolacije, kreirali su brojne izazove s kojima su se
poduze¢a morala §to prije i uspjeSnije izboriti, a sve u svrhu stvaranja $to manjih rizika,

poteskoca i posljedica za ukupno poslovanje.

e Kakve promjene u poslovanju mogu ocekivati trgovinska poduzeca nakon
zavr$etka COVID krize?

Od pojave pandemije koronavirusa, promatrana poduzeca s poslovanjem u maloprodajnom
sektoru ostvarila su znacajno nize prihode u 2020. u odnosu na 2019.godinu. Zbog mjera
socijalnog distanciranja i ograni¢enja uvjeta rada poslovnica, unaprijedila se online prodaja koja
je ostvarila znac¢ajni rast u 2020. PotroSa¢i se okreéu nekim novim proizvodima i nacinu
kupovine, te stvaranju novih kupovnih navika. lako se sredinom 2021. godine situacija znac¢ajno
popravila, poslovanje se jos nije vratilo u "normalu". Nakon zavrsetka COVID krize ocekuje se
stabiliziranje poslovanja i prihoda, uz pretpostavku se da ¢e, uslijed globalizacije i ponasanja
naucenog za vrijeme pandemije, sve veci znacaj za ukupne prihode imati online prodaja ispred
standardne prodajne u trgovinama. Medutim, bas kao $to je i pandemija stigla nenadano, upravo

u periodu iS¢ekivanja kraja nestabilnog razdoblja stigao je novi set izazova.

65



Inflacija, rast cijena i rat u Ukrajini, u kombinaciji s ,,ostacima“ problema koje je donijela
pandemija, zasigurno ¢e stvoriti mnoge otegotne okolnosti za trgovinu ali i gospodarstvo u
cjelini. U ovom trenutku, moguce je napraviti neke prognoze, ali ipak ostaje za vidjeti §to

buduénost donosi i kako ¢e se poduzeca nositi 1 izboriti s novim izazovima na trzistu.

e Kaoji se financijski pokazatelj najvise promijenio, odnosno na koji je financijski
pokazatelj pojava pandemije COVID-19 imala najveci utjecaj?

Odgovor na ovo pitanje jedinstven je za sva tri promatrana poduzeca. Najvece promjene,
odnosno najveci utjecaj pandemije vidljiv je na pokazatelju neto profitne marze (%), to jest na
omjeru dobiti nakon oporezivanja i prihoda od prodaje. Kretanje neto profitne marze
prikazano je u tablici:

Tablica 18. Kretanje pokazatelja neto profitne marze svih poduzeéa u promatranim

godinama

05 621 15
05 459 253
0% 580 028

Izvor: izrada autora prema podacima s Fine (www.fina.hr)

e Je lipandemija COVID-19 pozitivno ili negativno promijenila financijske

pokazatelje?

Pandemija je definitivno negativno, uz minimalne pozitivne ,,bljeskove®, utjecala na odabrane
i promatrane financijske pokazatelje — koeficijent tekuce likvidnosti, koeficijent zaduzenosti,
koeficijent ekonomicnosti i pokazatelj neto profitne marze. U 2020. godini, poduzeca Konzum
plus i LIDL biljeze pad svih financijskih vrijednosti osim zaduZenosti. Medutim, koeficijent
zaduZenosti ima obrnutu matematicku logiku prema kojoj povecanje tog pokazatelja implicira
negativan trend. Prema tome, moZe se zakljuciti da kretanje navedenih parametara znaci
definitivno pogorSanje poslovne situacije. Kod SPAR Hrvatska, stanje je u nekoj mijeri
drugadije. Za razliku od LIDL-a i Konzuma, SPAR je u 2020. godini zabiljezio blagi rast
koeficijenta likvidnosti i1 pokazatelja neto profitne marze, dok je zaduZenost rasla i

ekonomicnost padala bas kao i kod preostala dva poduzeca.
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6. ZAKLJUCAK

Sektor trgovine znacajan je za ukupno gospodarstvo Republike Hrvatske s obzirom na broj
poslovnih subjekata koji se natjeu na trziStu, te ulogu trgovine u stvaranju BDP-a i
zapoSljavanju stanovni$tva. Poslovanje maloprodajnih i veleprodajnih trgovinskih poduzeca
regulirano je brojnim Zakonima, pravilima, uredbama i propisima, medu kojima treba istaknuti

Zakon o trgovini i Zakon o racunovodstvu.

Posljednjih nekoliko godina, nacionalno i globalno trziste pogodeno je brojnim neoc¢ekivanim
situacijama. Razorne poplave, pozari, potresi, teroristicki napadi i razvoj pandemije samo su
neki od mnogobrojnih ¢imbenika koji su se odrazili na trgovinu na veliko i malo. Isto tako, pad
BDP-a, visoka stopa nezaposlenosti, inflacija te zaduzenost (stanovnistva i drzave) utjecali su
na smanjenje osobne potroSnje, a samim tim 1 smanjenje trgovackog prometa. Zbog
navedenoga, trgovinska poduzeca bila su prisiljena prilagoditi se situaciji na trzistu. Smanjenje
trgovacke marze, korekcija cijena i veéa trzisna ponuda popracena raznim pogodnostima, samo
su neki od poteza koje su trgovci napravili u pokuSaju prilagodbe uvjetima na trzistu i

privlacenja kupaca.

S obzirom na vaznost trgovine za gospodarstvo drzave, sve viSe i ¢eS¢e se provode razlidite
financijske analize koje pruzaju bolji uvid u kvalitetu poslovanja poduze¢a. U ovom su radu
odabrana tri maloprodajna poduzeca ¢iji su se poslovni rezultati promatrali prije i za vrijeme

pandemije: LIDL, SPAR Hrvatska i Konzum plus.

Rezultati vertikalne i horizontalne analize, te analize putem pokazatelja, dali su odgovore na
postavljena istraZivacka pitanja postavljena na pocetku rada. Cilj pronalaska odgovora na
istrazivacka pitanja je utvrdivanje i pojaSnjavanje veze izmedu promjena U poslovnim
rezultatima odabranih poduzeca i pojave nepoznatog virusa koji se pojavio i prosirio po svijetu.
Odnosno, odgovaranje na istrazivacka pitanja pruza zakljucak o financijskim i organizacijskim

posljedicama koje su prozivjela odabrana poduzeca — viSegodisnji lideri na trzistu.
ZavrSetkom provedene analize, moze se zakljuciti da promatrana poduze¢a imaju problema s

likvidnosti i zaduzenosti tijekom svih promatranih godina, a posebno u pandemijskoj 2020.

godini.
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Unato¢ tome $to poduzeca pokazuju razlicite rezultate analize, jasna je Cinjenica da u 2020.
godini sva promatrana drustva biljeze pad ostvarene dobiti po jedinici poslovnih prihoda, nakon
¢ega iduce godine, zahvaljuju¢i popustanju strogih epidemioloskih mjera i uspjesnoj turisti¢koj
sezoni, slijedi porast navedenog parametra. Takoder, treba napomenuti da je LIDL jedino
promatrano poduzece koje ostvaruje dobit sve tri godine (2019., 2020., 2021.), za razliku od
SPAR-a i Konzuma koji je ostvaruju samo 2021. godine.

Unato¢ svemu, navedena tri poduzeca su godinama vodeci trgovacki lanci u Republici
Hrvatskoj, te kontinuirano unaprjeduju svoje infrastrukture, Sire poslovanja 1 redovito
povecéavaju broj zaposlenih. Upravo zbog toga, analiza poslovanja ovakvih poduzeéa korisna
je eksternim 1 internim korisnicima financijskih izvjeStaja, ali 1 svim ostalim interesnim

skupinama koji mogu nesto iz njihovog poslovanja nauciti.
Za kraj, valja napomenuti da, uz provedene analize koje mogu otkriti trend poslovanja, postoji

¢itavi niz faktora koji neocekivano 1 brzo mogu promijeniti industriju i poslovno okruZenje u

kojem poduzece posluje.
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SAZETAK

Diplomski rad ,,Analiza poslovanja odabranih maloprodajnih poduzec¢a mjeSovitom robom u
Republici Hrvatskoj prije i poslije pojave virusa COVID-19 definira ulogu i znacaj trgovine
za gospodarstvo Hrvatske, te pomocu analize poslovanja odabrana tri poduzeca ukazuje na
trendove prije pojave i za vrijeme pandemije. Svrha istraZivanja obavljenog u radu je prikaz i
pojasnjenje znaCaja neocekivane pojave kao sto je virus koji se prosirio na globalnoj razini. S
obzirom da je gospodarska kriza prouzro¢ena pandemijom jedinstvena u modernoj ekonomskoj
povijesti, uoc¢ava se nagli pad svih gospodarskih aktivnosti, na ¢elu sa sektorima proizvodnje i
prodaje koji su podnijeli brojne Sokove i promjene uzrokovane oscilacijama u ponudi i potraznji
specifiénih proizvoda. Za analizu su odabrana tri maloprodajna poduzeca koja ostvaruju
najveée prihode na trziStu posljednjih nekoliko godina u Hrvatskoj — Konzum plus, SPAR
Hrvatska i LIDL. Analizom financijskih izvjestaja dobivene su razliite spoznaje, medu kojima
treba istaknuti da je zajednicki faktor u poslovanju svih poduzeé¢ima problem s likvidnosti i

zaduzenosti, kao 1 znacajan pad ostvarenog prihoda u 2020. u odnosu na prethodnu godinu.

Kljuéni pojmovi: pandemija, trgovina, analiza financijskih izvjeStaja

SUMMARY

Master’s thesis "Business analysis of selected retail companies in the Republic of Croatia before
and after the occurrence of the COVID-19 pandemic™ defines the role and importance of trade
for the Croatian economy. Also, business analysis for selected three companies indicates trends
before and during the pandemic. The purpose of the research carried out in this paper is to
present and clarify the significance of an unexpected factor such as a virus that has spread
globally. Given that the economic crisis caused by the pandemic is unique in modern economic
history, there is a sharp decline in all economic activities, led by the manufacturing and sales
sectors that have endured numerous shocks and changes caused by huge fluctuations in supply
and demand for specific products. For research purposes, three retail companies that generate
the highest revenues in the last few years in Croatia have been selected. The analysis of financial
statements provided various insights, among which it should be noted that a common factor in
the operations of all companies is problem with liquidity and indebtedness, as well as a

significant decline in revenue in 2020 compared to the previous 2019.

Key terms: pandemic, retail, analysis of financial statements
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