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1. UvOD

a) Problem istrazivanja

Istraziti i analizirati poslovanje drustva Tommy d.o.0. kroz analizu pokazatelja likvidnosti,
profitabilnosti, zaduzenosti i aktivnosti te izvrSiti komparativnu analizu s vode¢im drustvima
(s obzirom na udio u djelatnosti prema EBIT-u) iz djelatnosti trgovine na malo u
nespecijaliziranim prodavaonicama pretezno hranom, pi¢ima i duhanskim proizvodima ( Lidl

Hrvatska d.o.0. k.d. i Plodine d.d.).

b) Cilj rada

Cilj ovog rada je utvrditi profitabilnost, zaduzenost, likvidnost i aktivnost poduze¢a Tommy
d.o.o. te dati prijedloge mogucnosti daljnjeg razvoja poslovanja drustva u buduénosti s obzirom

na trendove 1 poslovanje vodecih konkurenata iz navedene djelatnosti.

¢) Metode rada
Metode koje ¢e se primijeniti u izradi ovog rada su sljedece:

e Metoda analize
e Metoda sinteze,
e Metoda deskripcije i

e Metoda eksplanacije

Metode i postupci Kkarakteristicni za analizu financijskih izvjeStaja putem temeljnih

financijskih pokazatelja.



d) Struktura rada

Struktura ovog zavrSnog rada sastoji se od ukupno 6 cjelina, ukljucuju¢i uvod i zakljuc¢na
razmatranja. Prva cjelina odnosi se na uvod koji obuhvaca: definiranje problema istrazivanja,
ciljeve rada, metode rada te strukturu rada. U drugoj cjelini razmotrit ¢e se temeljni financijski
izvjesStaji prema ZOR-u, te zakonska regulativa u Republici Hrvatskoj vezana za financijsko
izvjestavanje. Treca cjelina obuhvaca definiranje odabranih temeljnih financijskih pokazatelja
(pokazatelji likvidnosti, pokazatelji zaduZenosti, pokazatelji aktivnosti i pokazatelji
profitabilnosti) te analiza njihovog postupka izracunavanja i tumacenja dobivenih vrijednosti. U
cetvrtoj cjelini detaljno ¢e se analizirati poslovanje Tommy d.o.o. primjenom tehnika financijske
analize. U petoj cjelini izvrsit ¢e se komparativna analiza poslovanja drustva Tommy d.o.o. s
poslovanjem konkurentskih drustava Lidl Hrvatska d.o.0. k.d. i Plodine d.d. u 2017. godini na
temelju financijskih izvjestaja putem odabranih financijskih pokazatelja. U zaklju¢nom dijelu bit
¢e iznesene najvaznije Cinjenice 1 moguci prijedlozi vezano za daljnje poslovanje drustva s
obzirom na trendove i poslovanje konkurenata u istoj djelatnosti. Na samom kraju ovog zavrsnog
rada bit ¢e prilozen popis literature koja je koriStena prilikom pisanja ovog rada te saZetak na

hrvatskom i na engleskom jeziku.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI

Racunovodstvene informacije, kao konacni output ra¢unovodstvenog procesiranja podataka,
prezentiraju se u obliku financijskih izvjestaja, $to znaci da su financijski izvjestaji, kao nositelji
racunovodstvenih informacija, neophodni za racionalno poslovno odlucivanje. Iako donositelji
poslovnih odluka u procesu poslovnog odluc¢ivanja ¢esto traze dodatne upravlja¢ke informacije,
ipak se mnogi moraju osloniti na financijske izvjestaje kao glavni izvor financijskih informacija.t
Cilj je financijskih izvjeStaja pruziti istinit i fer prikaz o financijskom poloZaju, uspjesnosti
poslovanja i novéanom tijeku poduzeca koja je korisna Sirokom krugu korisnika u donoSenju
ekonomskih odluka.? Financijski izvjestaji, kao kona¢ni proizvod financijskog radunovodstva,
postaju tako kontrolni instrumenti pomocu kojih vlasnik moze ocijeniti menadZera i njegovo
upravljanje poslovanjem poduzeca. Ciljevi financijskih izvjesStaja, u smislu informiranja o
financijskom polozaju, uspjesnosti, i novéanom tijeku poduzeca, te kontrole od vlasnika,
ostvaruju se sastavljanjem i prezentiranjem financijskih izvjeStaja koji pruzaju informaciju o
imovini, obvezama, kapitalu, prihodima i rashodima, ukljucujuci dobit 1 gubitke, te 0 novcanim

tokovima.®

2.1. Zakonska regulativa u Republici Hrvatskoj

Prema Zakonu o Racunovodstvu (78/15, 134/15, 120/16) svaki poduzetnik Cije je sjediste u
Republici Hrvatskoj obvezan je voditi poslovne knjige i sastavljati financijske izvjeStaje prema
temeljnim nacelima urednog knjigovodstva, tako da u njemu budu vidljivi njegovi poslovi i

stanje njegove imovine.

Poduzetnik je duzan sastavljati i prezentirati godiSnje financijske izvjeStaje primjenom Hrvatskih
standarda financijskog izvjeStavanja (koje sastavlja Odbor za standarde financijskog izvjeStavanja
za mikro,male i srednje poduzetnike) ili Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja ( za

velike poduzetnike i subjekte od javnog interesa sukladno odredbama Zakona o radunovodstvu.*

1 Mali§, S. S., Tudek, B., Zager, L. (2012): Revizija, XV. izdanje, HZRIiFD, Zagreb, str. 26.

2 Narodne novine (2009/2010): MRS 1, Prezentiranje financijskih izvjestaja, Narodne novine d.d., Zagreb, br.
136/2009., 8/2009., 18/2010.

*Mali§, S. S., Tusek, B., Zager, L. (2012): Revizija, XV. izdanje, HZRIiFD, Zagreb, str. 27.

* Narodne novine (2016): Primjena standarda financijskog izvjestavanja, Narodne novine d.d., Zagreb, br.120/16,
¢lanak 17.



Temeljna financijska izvje$¢a u Hrvatskoj prema ZOR-u su:’

Izvjestaj o financijskom poloZaju (bilanca)
Racun dobiti 1 gubitka
Izvjestaj o nov€anim tokovima

IzvjesStaj o promjenama kapitala

a w0 N oE

BiljeSke uz financijske izvjestaje

Veliki i1 srednje veliki poduzetnici duzni su sastavljati sva prethodno navedena financijska
izvje$¢a, dok mali i mikro poduzetnici duzni su sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka i

biljeske uz financijske izvjestaje.®

2.2. BILANCA

Bilanca (lzvjeStaj o financijskom polozaju) je sustavni pregled imovine, kapitala i obveza
gospodarskog subjekta na odredeni datum (HSFI 1). Bilanca je statickog karaktera jer prikazuje
financijsku situaciju u odredenoj toc¢ki vremena. Sastoji se od dva dijela aktive (imovina) i pasive

(izvori imovine — kapital i obveze).

Temeljna ra¢unovodstvena jednakost o kojoj treba voditi racuna pri sastavljanju bilance,

odnosno, bilan¢na ravnoteza, glasi (HSFI 1):

AKTIVA = PASIVA,
IMOVINA = KAPITAL + OBVEZE
Buduéi da je

AKTIVA = IMOVINA, odnosno, PASIVA = KAPITAL+ OBVEZE

® Viduéi¢, Lj., Pepur, S. i Simi¢, Sari¢, M. (2015): Financijski menadZment, 1X. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 424.
® Narodne novine (2016): Godisnji financijski izvjestaji, Narodne novine d.d., Zagreb, br.120/16, lanak 19.



Tablica 1: Struktura bilance

AKTIVA PASIVA
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI, A A) KAPITAL | REZERVE
NEUPLACENI KAPITAL I. Temeljni (upisani) kapital
B) DUGOTRAJNA IMOVINA Il. Kapitalne rezerve
I. Nematerijalna imovina I11. Rezerve iz dobiti
I1. Materijalna imovina IV. Revalorizacijske rezerve
I11. Dugotrajna financijska imovina V. Rezerve fer vrijednosti
IV. Potrazivanja V1. Dobit ili gubitak poslovne godine
V. Odgodena porezna imovina VII. Manjinski (nekontrolirajuéi) interes
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA B) REZERVIRANJA
. Zalihe C) DUGOROCNE OBVEZE
I1. PotraZivanja D) KRATKOROCNE OBVEZE
I11. Kratkotrajna financijska imovina E) ODGODPENO PLACANJE TROSKOVA
IV. Novac u banci i blagajni I PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA I OBRACUNATI
PRIHODI
E) UKUPNO AKTIVA F) UKUPNO PASIVA
F) IZVANBILANCNI ZAPISI G) IZVANBILANCNI ZAPISI

Izvor: Vidugié, Lj., Pepur, S. i Simi¢, Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 425.

Imovina kao element bilance

Imovina je resurs kojeg kontrolira poduzece kao rezultat proslih dogadaja i iz kojih se ocekuje
priljev buduéih ekonomskih koristi u poduzeée.” Prema kriteriju ro¢nosti, odnosno moguénosti
transformacije u novac imovina se dijeli na kratkotrajnu (tekuca ili obrtna imovina) i dugotrajnu

imovinu (stalna ili fiksna imovina) - (HSFI 1).

Dugotrajna imovina je ona imovina koja u tom obliku ostaje duze vezana i o¢ekuje se da Ce se
pretvoriti u novac u roku duzem od godine dana, zadrzava svoj pojavni oblik tijekom cijelog

vijeka uporabe i postupno se tro$i, odnosno amortizira:®

Tablica 2: Podjela dugotrajne imovine

DUGOTRAJNA
NEMATERIJALNA MATERIJALNA SNANEERA POTRAZIVANJA
IMOVINA IMOVINA IMOVINA

Izvor: Pervan, I. (2016): MenadZersko ra¢unovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 4

! Malis, S. S., Tusek, B., Zager, L. (2012): Revizija, XV. izdanje, HZRiFD, Zagreb, str. 32.
8 Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Racunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 40.



Nematerijalna imovina: lzdaci za istrazivanje i razvoj, koncesije, patenti, licence, robne i usluzne
marke, softver i ostala prava, goodwill, predujmovi za nabavu nematerijalne imovine,

nematerijalna imovina u pripremi, i sl.,

Materijalna imovina: Zemljiste, gradevinski objekti, postrojenja i oprema, alati, pogonski
inventar i transportna imovina, bioloska imovina, predujmovi za materijalnu imovinu, materijalna

imovina u pripremi, ulaganja u nekretnine i sl.,

Dugotrajna financijska imovina: Dani dugoro¢ni zajmovi, depoziti i sl., ulaganja u udjele
(dionice), ulaganja u ostale vrijednosne papire, ostala ulaganja koja se obra¢unavaju metodom

udjelaisl.,

Potrazivanja: Po osnovi obro¢ne prodaje, za isporu¢ene robe i usluge, ostala potrazivanja.

Kratkotrajnu imovinu ¢ini onaj dio ukupne imovine za koji se o¢ekuje da ¢e se pretvoriti u

novéani oblik u vremenu kra¢em od jedne godine:®

Tablica 3: Podjela kratkotrajne imovine

KRATKOTRAINA
ZALIHE POTRAZIVANJA FINANCIJSKA NOVAC o
IMOVINA

Izvor: Pervan, 1. (2016): MenadZersko racunovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 3

Zalihe: Sirovine i materijal, proizvodnja u tijeku, gotovi proizvodi, trgovacka roba, predujmovi

za zalihe, dugotrajna imovina namijenjena prodaji, bioloska imovina,

Potrazivanja: Od kupaca, od zaposlenika i ¢lanova, od drZzave i drugih institucija, za isporucene

robe i usluge, ostala potrazivanja,

Kratkotrajna financijska imovina: Dani kratkoro¢ni zajmovi, depoziti i sl., ulaganja u udjele

(dionice), ulaganja u ostale vrijednosne papire, ostala financijska imovina,

Novac u banci i blagajni: Novac u banci i blagajni.

° Zager, K., Tugek, B., Sager, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Radunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 39.



Razvrstavanjem ukupne imovine poduzeca na kratkotrajnu imovinu i dugotrajnu, pojavljuje se i
imovina koju nije moguce striktno uvrstiti ni u jedan od tih oblika. Takva imovina se iskazuje
kao zasebna bilan¢na pozicija (placeni troSkovi buduceg razdoblja i nedospjela naplata prihoda)

u praksi poznata pod nazivom aktivna vremenska razgranicenja.®

Kapital i obveze kao elementi bilance

Kapital je ostatak imovine poduzetnika nakon odbitka svih njegovih obveza (HSFI 1). Kapital
predstavlja vlastiti izvor imovine dok su obveze tudi izvor imovine. Vlastiti kapital predstavlja
trajni kapital — kapital koji su osigurali vlasnici, uvecan za neraspodijeljene (zadrZane) dobitke od

trenutka osnivanja poduzeéa. Visina kapitala izvodi se iz osnovne bilanéne formule™:
KAPITAL = IMOVINA - OBVEZE

Na povecanje kapitala utjecu dodatna ulaganja vlasnika i zadrzani dobici (zarade), a Smanjuje ga

raspodjela vlasnicima te ostvareni gubici u poslovanju.*?

Kapital i rezerve se dijele na: temeljni (upisani) kapital, kapitalne rezerve, rezerve iz dobiti,
revalorizacijske rezerve, rezerve fer vrijednosti, zadrzana dobit ili preneseni gubitak, dobit ili

gubitak poslovne godine te manjinski (nekotrolirajuci) interes. ™

Obveza je duznost ili odgovornost koja je proizasla iz proslih dogadaja za Cije se podmirenje
o¢ekuje da ¢e prouzrokovati odljev resursa (HSFI 1). Obveze se prikazuju u pasivi bilance, a
predstavljaju tude izvore imovine podijeljene naj¢esce prema principu dospjelosti na kratkoro¢ne

1 dugorocne.

Kratkorocne obveze Cine obveze koje je potrebno podmiriti u razdoblju kraéem od jedne godine.
To su uglavnom obveze prema dobavlja¢ima za nabavljeni materijal, robu i slicno, obveze za
izvrSene nam usluge, obveze za place, obveze za poreze, primljeni kratkoroéni krediti s rokom

otplate kra¢im od godine dana, emitirani kratkoro¢ni vrijednosni papiri itd.

10 Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Racunovodstvo 1, HZRIiFD, Zagreb, str. 41.

1 vidugi¢, Lj., Pepur, S. i Simié, Sari¢, M. (2015): Financijski menadZment, 1X. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 426.
12 Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Raunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 44.

3 pervan, I. (2016): Menadzersko ratunovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 4.



Dugorocne obveze obuhvacaju sve obveze koje dospijevaju na naplatu u roku duljem od jedne
godine. Najcesce su to obveze za primljene dugoro¢ne kredite od banaka ili drugih financijskih

institucija te obveze po emitiranim obveznicama.**

U bilanci na strani pasive javljaju se specificne pozicije, u praksi poznatije pod nazivom pasivna
vremenska razgranicenja (cilj realniji obracun rezultata) kao Sto su dugorocna rezerviranja za

rizike i trodkove te obracunati troskovi i prihod buduceg razdoblja.*®

2.3. RACUN DOBITI I GUBITKA

Racun dobiti 1 gubitka prikazuje prihode i rashode, te financijski rezultat ostvaren u odredenom
vremenskom razdoblju (dinamickog karaktera). Racun dobiti i gubitka jedan je od temeljnih
financijskih izvjes$¢a opée namjene koji pruza informacije o uspjeSnosti poduzetnika internim 1i
eksternim korisnicima prilikom donosSenja poslovnih odluka (HSFI 1). Glavni elementi racuna

dobiti i gubitka su prihodi, rashodi i njihova razlika dobit ili gubitak.

Prihodi predstavljaju povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u obliku
priljeva ili povecanja imovine ili smanjenja obveza $to ima za posljedicu povecanje kapitala,
osim povecéanja kapitala koje se odnosi na unose od strane ulaga¢a (HSFI 15). Dobici takoder

predstavljaju poveéanje ekonomske koristi (HSFI 1).

Slika 1: Vrste prihoda prema ZOR-u

I Prihodiod
prodaje

stali poslovn
prihodi

Izvor: Vidugié, Lj., Pepur, S. i Simi¢, Sari¢, M. (2015): Financijski menadZment, IX. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 427.

' Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Ratunovodstvo 1, HZRIFD, Zagreb, str. 42.
15 Zager, K., Tusek, B., Sager, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Ratunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 44.



Rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske koristi kroz obracunsko razdoblje u obliku odljeva
ili iscrpljenja imovine ili stvaranja obveza Sto ima za posljedicu smanjenje kapitala osim onog u
svezi s raspodjelom sudionicima u kapitalu (HSFI 16). Gubici takoder predstavljaju smanjenje
ekonomske koristi (HSFI 1).

Slika 2: Vrste rashoda prema ZOR-u

' RASHODI |

Izvor: Vidugié, Lj., Pepur, S. i Simi¢, Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 427.

Kod utvrdivanja financijskog rezultata vazne su sljedece relacije:*®
PRIHODI - RASHODI = REZULTAT POSLOVANJA
PRIHODI > RASHODA = DOBIT
PRIHODI < RASHODA = GUBITAK

Pozitivan rezultat poslovanja povecava vrijednost kapitala i imovinu poduzeca, dok negativan

rezultat poslovanja smanjiva vrijednost kapitala i imovine.

16 Zager, K., Tugek, B., Sager, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Raunovodstvo 1, HZRIFD, Zagreb, str.52.



Tablica 4: Skraéeni prikaz ra¢una dobitka i gubitka

Redni broj Pozicija

1. POSLOVNI PRIHODI

POSLOVNI RASHODI

FINANCHSKI PRIHODI

FINANCISKI RASHODI

IZVANREDNI PRIHODI

IZVANREDNI RASHODI

UKUPNI PRIHODI

X IN | |a| D

UKUPNI RASHODI

DOBIT ILI GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA

10. | POREZ NA DOBIT

DOBIT ILI GUBITAK FINANCIISKE

1L GODINE

Izvor: Viduci¢, Lj., Pepur, S. i Simi¢, Sari¢, M. (2015):
Financijski menadZzment, IX. izdanje, RRiF, Zagreb, str. 428.

2.4.1ZVIJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA

Izvjestaj o nov€anom toku prikazuje priljev 1 odljev novca i nov€anih ekvivalenata tijekom
obracunskog razdoblja. Novac obuhvaca novac u banci i blagajni kao i depozite po videnju, dok
su nov¢ani ekvivalenti kratkotrajno visoko likvidna ulaganja koja se mogu brzo u roku ne duzem
od tri mjeseca konvertirati u poznate iznose novca te su podlozna beznac¢ajnom riziku promjene
vrijednosti. Izvjestaj o nov€anom toku osigurava informacije o tokovima novca i nov¢anih
ekvivalenata u poslovanju poduzetnika, a posebno je vazan jer je neovisan 0 promjenama
alternativnih racunovodstvenih politika. Kod izvjeStaja o nov€anom toku vazno je napraviti
razliku izmedu prihoda i priljeva te nastanka obveze i odljeva novca. Prihod poduzetnika nastaje
ispostavljanjem racuna kupcu, dok ¢e se priljev novca pojaviti tek kada kupac podmiri racun,

Ukoliko kupac ne podmiri racun nastat ¢e prihod, ali nec¢e biti priljeva. ol

17 pervan, I. (2016): Menadzersko rac¢unovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 14.
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Novcani tokovi su u izvjestaju podijeljeni na novéane tokove od:

a) Operativnih (poslovnih),
b) Investicijskih i
¢) Financijskih aktivnosti.

Operativne (poslovne) aktivnosti su glavne aktivnosti koje stvaraju prihod poduzeca i druge

aktivnosti, osim investicijskih i financijskih aktivnosti. **

Novcani tokovi iz operativnih aktivnosti:

Novcani primici: Primici od prodaje roba i pruzanja usluga, novcani primici od naknada,
provizija i drugih prihoda, povrat poreza, primljeni predujmovi od kupaca, napla¢ene sudske

parnice, penali i sl., primici od donacija i subvencija.

Novéani izdaci: Novcane isplate dobavlja¢ima za isporucenu robu i pruzene usluge, novcane
isplate zaposlenima i za racun zaposlenih, pla¢anje poreza i kazni, placanje kamata na primljene

kredite, dani predujmovi za poslovne aktivnosti, dane donacije.

Investicijske aktivnosti vezane su uz stjecanje i otudivanje dugotrajne imovine i drugih ulaganja,

. .. y . 19
koja nisu uklju¢ena u nov€ane ekvivalente.

Novcéani tokovi iz investicijskih aktivnosti:

Novcani primici: Primici od prodaje nekretnine, postrojenja i opreme, nematerijalne imovine i
druge dugotrajne imovine, primici od prodaje dionica/udjela drugih poduzeca, primici od naplate

zajmova danih drugim poduzec¢ima, primljene dividende od povezanih drustava.

Novcani izdaci: Izdaci za kupnju dugotrajne imovine, novéane isplate za stjecanje glavnice ili
duzni¢kih instrumenata drugih poduzeca i udjela u zajednicke pothvate, dani zajmovi drugim
poduzeéima.

Financijske aktivnosti jesu aktivnosti vezane uz financiranje poslovanja i uglavnom obuhvaéaju

promjene vezane uz visinu i strukturu kapitala i obveza.?

18 Pervan, I. (2016): Megadiersko raéunovodstvovl, nastavni materijali, EFST, Split, str. 62.
¥ Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Radunovodstvo 1, HZRIFD, Zagreb, str. 68.
20 Zager, K., Tusek, B., Sager, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Ratunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 69.
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Novcani tokovi iz financijskih aktivnosti:

Novcani primici: Primici od prodaje dionica, primici od prodaje obveznica, primljeni dugoroé¢ni i

kratkoro¢ni krediti.

Novcani izdaci: Isplate dobiti i dividendi vlasnicima, isplate za kupnju trezorskih dionica,

vracanje glavnice dugoroc¢nih 1 kratkoro¢nih kredita, isplata obveznica.

. . Coe . o Ce . .. 21
Za izradu izvjesStaja o nov€anom toku mogu se primjenjivati dvije metode:

1. Direktna metoda (podrazumijeva objavljivanje glavnih skupina bruto nov¢anih primitaka
I izdataka, te rezultat u neto iznosu. Uz primjenu direktne metode potrebno je iskazati sve
novc¢ane primitke i izdatke za poslovne, investicijske i financijske aktivnosti te prikazati
rezultat promjene novca u neto iznosu).

2. Indirektna metoda (prema kojoj se dobit ili gubitak uskladuje za ulinke transakcija
nenovcane prirode, sva razgranicenja ili obracunske iznose proteklih ili buducih poslovnih
nov¢anih primitaka ili isplata, te za pozicije prihoda ili rashoda koje su vezane za

investicijske ili financijske nov¢ane tokove).

2.5. 1IZVJESTAJ O PROMJENAMA KAPITALA

IzvjeStaj o promjenama kapitala prikazuje strukturu vlastitog kapitala i promjene na svim
stavkama vlastitog kapitala na kraju izvjeStajnog razdoblja u odnosu na pocetak razdoblja.
Promjene u kapitalu koje su se dogodile izmedu dva datuma bilance ukazuju na povecanje ili
smanjenje kapitala koje se dogodi u toku promatranog razdoblja. Ovaj izvjesStaj prikazuje
promjene koje su nastale na svim dijelovima kapitala, odnosno, ne prikazuje se samo promjena
kapitala s naslova uplate vlasnika i zarade od poslovanja nego sve promjene gospodarskih

aktivnosti koje povec¢avaju ili smanjuju kapital.*

2 pervan, 1. (2016): Menadzersko racunovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 64.
22 pervan, |. (2016): Menadzersko ratunovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 18.
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2.6. BILJESKE UZ FINANCIJSKE 1ZVJESTAJE

BiljeSke uz financijske izvjeStaje sadrze dodatne i dopunske informacije koje nisu prezentirane u
bilanci, racunu dobiti i gubitka, izvjeStaju o promjenama kapitala i izvjeStaju o novcanim
tokovima. BiljeSke su vrlo znacajan izvor kvalitetnih podataka 1 informacija koje su upucene
vanjskim, ali i unutarnjim korisnicima. Financijski izvjeStaji daju u pravilu sintetizirane podatke
dok biljeske daju njihovu analiticku razradu kao i dopunu pozicija spomenutih financijskih

izvjestaja.”

2 pervan, I. (2016): Menadzersko ratunovodstvo I, nastavni materijali, EFST, Split, str. 18.
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3. TEMELJNI FINANCIJSKI POKAZATELJI

U procesu analize financijskih izvjeStaja moguce je koristiti se cijelim nizom razli¢itih postupaka,
koji su, prije svega, utemeljeni na rasclanjivanju (vertikalna analiza) i usporedivanju
(horizontalna analiza). Horizontalnom analizom nastoje se uociti tendencija i dinamika promjena
pojedinih pozicija temeljnih financijskih izvjeStaja, dok vertikalna analiza omogucava uvid u
strukturu financijskih izvjestaja.?* Analiza putem pokazatelja predstavlja prvu fazu financijske
analize. Povezivanjem stavki iz jednog ili iz dvaju izvjeS¢a, odnosno knjigovodstvenih i/ili
trziSnih podataka, ona pokazuje povezanost izmedu racuna u financijskim izvjes¢ima i

omoguéuje vrednovanje financijskog stanja i poslovanje tvrtke.?

Financijski pokazatelji, s obzirom na vremensku dimenziju, u osnovi se mogu podijeliti na dvije
skupine. Jedna skupina financijskih pokazatelja obuhvaca razmatranje poslovanja poduzeca
unutar odredenog vremenskog razdoblja (najéeS¢e godinu dana) i temelji se na podacima iz
izvjeStaja o dobiti (racuna dobiti i gubitka), a druga skupina financijskih pokazatelja odnosi se na
to¢no odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom sastavljanja bilance i govori o financijskom

poloZaju poduzeéa u tom trenutku.?°

Izracunani pokazatelji, bez obzira na to o kojim se pokazateljima radi, sami za sebe ne govore
mnogo. Da bismo mogli ocijeniti jesu li veli¢ine nekih pokazatelja zadovoljavajuce ili ne,

potrebno je usporediti te pokazatelje s odredenim veli¢inama, koje predstavljaju bazu usporedbe.

Najcesce koristene veli¢ine za usporedbu tih pokazatelja su®’:

1. Planirani pokazatelj za razdoblje koje se analizira,

2. Kretanje veli¢ine odredenog pokazatelja tijekom odredenog vremena u istom poduzecu,

3. Veli¢ina tog pokazatelja u slicnom poduzecu koje pripada istoj grupaciji,

4. Prosjecna vrijednost odredenog pokazatelja ostalih poduzeca koja pripadaju istoj

grupaciji.

2 Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Ra¢unovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 224.

% Doc.dr.sc.Vukoja, B. : Primjena analize financijskih izvje$¢a pomocu kljuénih financijskih pokazatelja kao temelj
donoSenja poslovnih odluka, internet, raspoloZzivo na http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-
financijskih-izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf [05.09.2019].

2% Zager, K., Tusek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Ra¢unovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 225.

21 Zager, K., Tudek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Rac¢unovodstvo 1, HZRIiFD, Zagreb, str. 228.
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Slika 3: Povezanost pokazatelja analize financijskih izvjeStaja i temeljnih Kriterija dobrog
poslovanja

FINANCIJSK] POKAZATELJI
: I : :
POKAZATELJ POKAZATELJ POKAZATELN POKAZATELJI POKAZATELJ POKAZATELJ
LIKVIDNOSTI ZADUZENOST AKTIVNOSTI EKONOMICNOSTI PROFITABILNOSTI INVESTIRANJA
4 L
SIGURNOST POSLOVANJA USPJESNOST POSLOVANJA

[ |
;

TEMELJMI KRITERIJI DOBROGA
POSLOVAMNJA

Izvor: Zager, K., Tusek, B., Sager, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Radunovodstvo 1, HZRiFD, Zagreb, str. 227.

Dobro upravljanje podrazumijeva da su u poslovanju zadovoljena dva kriterija, i to kriterij
sigurnosti i Kriterij uspjesnosti. U tom kontekstu pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti mogu se
smatrati pokazateljima sigurnosti poslovanja, tj. pokazateljima koji opisuju financijski polozZaj
poduzeca. Pokazatelji ekonomiénosti, profitabilnosti i investiranja zapravo su pokazatelji

uspjesnosti (efikasnosti) poslovanja.?®

3.1. POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

Pokazateljima likvidnosti procjenjuje se sposobnost drustva kako podmiruje dospjele kratkoroc¢ne
obveze. Pokazatelji likvidnosti izracunavaju se na temelju podataka iz bilance. Pokazuju ima li na
raspolaganju dovoljno gotova novca i imovine koja se brzo moze pretvoriti u nov¢ani oblik kako
bi se podmirila dugovanja prema njihovom dospije¢u. Ako je drustvo nelikvidno (bez novca),
ono nije u moguénosti normalno poslovati. Cim nema dovoljno sredstava za nabavu sirovina i
materijala, robe te za podmirenje placa radnika, poreza, doprinosa i drugih tekucih obveza sasvim

je jasno da je to drustvo u krizi i da vrlo vjerojatno nece jos dugo u takvim uvjetima moci

28 Zager, K., Tudek, B., Sacer, I. M., Mali§ S.S., Zager L. (2016): Rac¢unovodstvo 1, HZRIiFD, Zagreb, str. 225.
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poslovati. Uz pojam likvidnosti pojavljuje se i pojam solventnosti (sposobnosti drustva da trajno

ispunjava sve dospjele obveze — kratkoro¢ne i dugoroéne ): %

Tablica 5: Postupak izra¢unavanja pojedinog pokazatelja likvidnosti

NAZIV POKAZATELA BROINIK NAZIVNIK
koeficijent tekuce likvidnosti (KTL) kratkotrajna imovina kratkorotne ohveze
koeficijent ubrzane likvidnosti (KUL) kratkotrajna imovina - zalihe kratkorocne obveze

Izvor: Cular, M. (2012): Analiza financijskih izvjeStaja — financijski pokazatelji, nastavni materijali, EFST, Split,
str. 1.

KTL pokazuje u kojoj mjeri kratkotrajna imovina pokriva kratkorone obveze. Idealna
iskustvena vrijednost ovog pokazatelja iznosi minimalno 2 (1,8), $to zna¢i da kratkotrajna
imovina mora biti barem dva puta veéa od kratkoroCnih obveza, te se u tom slucaju zakljucuje da

je poduzece sposobno podmiriti kratkoro¢ne obveze u roku.

KUL pokazuje moze li drustvo podmiriti svoja dugovanja, odnosno kratkoro¢ne obveze iz
gotovine kojom raspolaze ili brzo unovcivih izvora. Iz teku¢e imovine iskljucene su zalihe kao
najnelikvidniji dio obrtnih sredstava Uobicajeno se isti¢e da bi taj omjer trebao biti 1 ili veéi od 1,
Sto znaci da bi poduzece koje Zeli odrzavati normalnu likvidnost moralo imati brzo unovéive

imovine minimalno toliko koliko ima kratkoro¢nih obveza.

3.2. POKAZATELJI ZADUZENOSTI

Pokazatelji zaduzenosti mjere koliko se drustvo financira iz tudih izvora sredstava (tj. koliki je
stupanj koristenja financijske poluge), odnosno koliko je imovine financirano iz vlastitog
kapitala, a koliko iz tudeg kapitala (obveze). Pokazatelji zaduzenosti izraCunavaju se na temelju

podataka iz bilance i raduna dobiti i gubitka:*°

%% Grupa autora (2016.): Raunovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br. 3/16. str. 141.
% Grupa autora (2011.): Ra¢unovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br.7/11. str. 22.
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Tablica 6: Postupak izracunavanja pojedinog pokazatelja zaduzenosti

NAZIV POKAZATELIA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent zaduZenosti (KZ) ukupne obveze ukupna imovina
koeficijent vlastitog financiranja (KVF) glavnica ukupna imovina
koeficijent financiranja (KF) ukupne obveze glavnica

Izvor: Cular, M. (2012): Analiza financijskih izvjeStaja — financijski pokazatelji, nastavni materijali, EFST, Split,
str. 4.

KZ pokazuje koliko je ukupne imovine financirano iz tudih izvora (obveza), a prihvatljiv je do

50,0%, Sto je stupanj zaduzenosti veci to je veci i rizik ulaganja u poduzece.

KVF pokazuje koliki je dio ukupne imovine financiran vlastitim izvorima sredstava. PoloZaj
drustva je bolji ako se vlastitim sredstvima financira ve¢i dio ukupne imovine, odnosno upucuje

na manje znacenje koristenja tudim izvorima u financiranju potreba. Pozeljna vrijednost > 50%.

KF pokazuje koliko jedinica tudeg kapitala po jedinici vlastitog kapitala drustvo koristi za
financiranje poslovanja. Drustvo se ne treba zaduzivati iznad vrijednosti vlasni¢ke glavnice.
Pozeljna vrijednost = 1,00, ako je ovaj pokazatelj ve¢i od 1 onda poduzeée intezivnije koristi

financijsku polugu.

3.3. POKAZATELJI AKTIVNOSTI

Pokazatelji aktivnosti (koeficijenti obrtaja) opcenito pokazuju brzinu cirkulacije sredstava u
poslovnom procesu, odnosno koliko se na jedinicu uloZene imovine (ukupne, kratkotrajne,
potrazivanja i sl.) ostvari jedinica prihoda. S pomocu pokazatelja aktivnosti utvrduje se koliko se
uc¢inkovito koristi resursima drustva u poslovnom procesu. Utvrduju se na temelju podataka iz

bilance i ra¢una dobiti i gubitka: **

3! Grupa autora (2016.): Ratunovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br. 3/16. str. 142.
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Tablica 7: Postupak izratunavanja pojedinog pokazatelja aktivnosti

NAZIV POKAZATELA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent obrta ukupne imovine (KOUI) ukupni prihodi ukupna imovina
koeficijent obrta kratkotrajne imovine (KOKI) ukupni prihodi kratkotrajna imovina
koeficijent obrta potraZivanja (KOP) prihodi od prodaje potraZzivanja
trajanje naplate potraZivanja (TNP) broj dana u godini (365) KOP

koeficijent obrta zaliha (KOZ) trokovi za prodano zalihe
dani vezivanja zaliha (DV) broj dana u godini (365) KOZ

Izvor: Cular, M. (2012): Analiza financijskih izvjestaja — financijski pokazatelji, nastavni materijali, EFST, Split,
str. 8.

KOUI pokazuje odnos izmedu ukupnog prihoda i ukupne imovine tj. koliko se puta u godini
imovina pretvori u prihode. Na taj se nacin prikazuje intenzitet uporabe kapitala za financiranje
imovine, odnosno koliko efikasno poduzeée koristi svoju imovinu pri stvaranju prihoda. Sto je taj

koeficijent vedi, to je veca brzina cirkulacije (tj. broja dana vezivanja imovine manji).

KOKI pokazuje koliko je puta godisnje poduzeée obrnulo svoju kratkotrajnu imovinu, odnosno
koliko je novc€anih jedinica ukupnih prihoda poduzece ostvarilo na jednu nov€anu jedinicu

kratkotrajne imovine. PoZeljna $to veca vrijednost pokazatelja.

KOP daje odgovor na pitanje koliko puta godisnje poduzece naplati svoja potrazivanja, odnosno
koliko je nov€anih jedinica prihoda od prodaje poduzeée ostvarilo na jednu nov€anu jedinicu
potrazivanja. Na temelju KOP mogucée je utvrditi i prosjecno trajanje naplate potrazivanja,
odnosno prosje¢an broj dana potreban da se promatrana potraZivanja naplate. Sto je vrijeme krace

poduzetnik brze dolazi do sredstava. Pozeljna $to veca vrijednost pokazatelja.

KOZ predstavlja odnos izmedu troSkova za prodane zalihe 1 prosjeCnog stanja zaliha, pokazuje
koliko se puta tijekom godine prosje¢na vrijednost zaliha pretvori u potraZzivanje od kupaca.
Pozeljna §to veca vrijednost pokazatelja. Na temelju KOZ mogu se utvrditi dani vezivanja,
odnosno prosjecan broj dana potrebnih da se postojece zalihe prodaju, tj. pretvore u potrazivanje.

Manji broj dana za poduzetnika povoljniji, a ve¢i nepovoljniji.
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3.4. POKAZATELJI PROFITABILNOSTI

Pokazatelji profitabilnosti izrazavaju snagu zarade poduzeca, odnosno pokazuju ukupni efekt
likvidnosti, upravljanja imovinom i dugom na mogucénost ostvarenja profita. l1zraGunavaju se na
temelju podataka iz bilance i ra¢una dobiti i gubitka. Pokazatelji profitabilnosti se mogu podijeliti

u dvije temeljne skupine:*

1. Pokazatelje koji pokazuju profitabilnost u odnosu prema prodaji
a. Bruto marza profita
b. Neto marza profita

2. Pokazatelje koji pokazuju profitabilnost u odnosu prema ulaganjima
a. Rentabilnost imovine

b. Rentabilnost kapitala

Tablica 8: Postupak izracunavanja pojedinog pokazatelja profitabilnosti

NAZIV POKAZATEUA BROINIK NAZIVNIK
bruto marza profita (BMP) dobit prije poreza i kamata ukupni prihodi
neto marza profita (NMP) neto dobit + kamate ukupni prihodi
rentabilnost imovine (ROA) dobit prije poreza i kamata ukupna imovina
rentabilnost glavnice (ROE) neto dobit vlastiti kapital (glavnica)

Izvor: Cular, M. (2012): Analiza financijskih izvjestaja — financijski pokazatelji, nastavni materijali, EFST, Split, str.
13.

Marza profita govori o profitabilnosti poslovanja, odnosno pokazuje koliko poduzece zaraduje u
odnosu na ostvareni promet (prihod). Razlika izmedu bruto i neto marze profita je u poreznom

optereéenju u odnosu prema prihodima od prodaje:®?

%2 Doc.dr.sc.Vukoja, B: Primjena analize financijskih izvje$¢a pomo¢u kljuénih financijskih pokazatelja kao temelj
donoSenja poslovnih odluka, internet, raspoloZzivo na http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-
financijskih-izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf [05.09.2019].

33 Cular, M. (2012): Analiza financijskih izvjestaja — financijski pokazatelji, nastavni materijali, EFST, Split, str. 13.
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BMP stavlja u odnos dobit prije oporezivanja (bruto dobit) uveéanu za kamate s prihodima od
prodaje poduzeca, te pokazuje uspjesnost drustva, odnosno sposobnost menadzmenta da upravlja
prodajnim cijenama, troSkovima i opsegom poslovne aktivnosti, $to je ona vecéa, poduzece je

uspjesnije u ostvarivanju zarade.>

NMP je najprecizniji pokazatelj kona¢nih u€inaka realiziranih poslova i pokazuje koliki postotak
prihoda ostaje u vidu dobiti kojom se moZe slobodno raspolagati (podijeliti vlasnicima ili

reinvestirati u poslovanje). *

Rentabilnost imovine predstavlja sposobnost poduzeca da ostvaruje povrat na temelju svoje
ukupne imovine, dok rentabilnost vlastitog kapitala predstavlja sposobnost poduzeé¢a u stvaranju

povrata na vlastiti kapital: *°

ROA je indikator uspjeSnosti koriStenja imovinom u stvaranju dobitka te se odnosi na dobitak
koji dru$tvo generira iz jedne novéane jedinice imovine. Sto je nizi dobitak po novéanoj jedinici
imovine, Vvisi je stupanj intezivnosti imovine. Veca intezivnost zahtijeva i viSe investiranja u
poslovanje kako bi se ostvario dobitak. Rentabilnost imovine se moze povecati poveéanjem

koeficijenta obrtaja i/ili pove¢anjem marze profita.

ROE jedan je od najznacajnijih pokazatelja te prikazuje koliko novéanih jedinica dobitka drustvo
ostvaruje na jednu jedinicu vlastita kapitala. Pozeljno je da je rentabilnost glavnice Sto vec¢a. Na
temelju usporedbe ROA i ROE te kamatne stope koja odrazava cijenu duga moguce je doci do

zakljucka o stupnju koristenja financijske poluge.

% Grupa autora (2016.): Raunovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br. 3/16. str. 143.
% Grupa autora (2016.): Raunovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br. 3/16. str. 143.
% Grupa autora (2016.): Ra¢unovodstvo poduzetnika, X. izdanje, RRiF, Zagreb, br. 3/16. str. 143.
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4. ANALIZA POSLOVANJA TOMMY D.O.O0. PRIMJENOM TEHNIKA
FINANCIJSKE ANALIZE

4.1. Op¢i podaci o trgovackom drustvu Tommy d.o.o.

Tommy drustvo s ogranicenom odgovorno$c¢u za trgovinu, turizam i ugostiteljstvo utemeljen je
kao trgovacko drustvo 1992. godine. Tommy d.0.0. je u 100% privatnom vlasniStvu, sjediste
drustva je u Splitu. Kompanija je tijekom godina poslovanja biljezila kontinuirani rast i razvoj
poslovanja, unato¢ sloZzenim druStvenim i trziSnim okolnostima. Kvalitetno strateSko i razvojno
promisljanje, trziSno prilagodljiva poslovna politika, kontinuirano ulaganje u kvalitetu i ljudske
potencijale rezultirale su nastajanjem jednog od najznacajnijih i najstabilnijih poslovnih projekata
u Republici Hrvatskoj od samostalnosti do danas. Danas je Tommy jedan od vodecih hrvatskih
trgovackih lanaca, najveca kompanija i najve¢i poslodavac u Dalmaciji i juznoj Hrvatskoj, a

prema ukupnom prihodu Tommy spada u hrvatski TOP 25.

Tommy trgovacki lanac trenutacno ¢ini 207 prodajnih mjesta, koja su rasprostranjena u 8
Zupanija i gradu Zagrebu. U Splitsko — Dalmatinskoj Zupaniji Tommy je i sluzbeno trzini lider u
maloprodaji. TrziSni udjeli Tommyja u hrvatskoj maloprodaji kontinuirano rastu iz godine u
godinu. Tommy trenuta¢no zapoSljava preko 3.800 radnika. Tommy svojim kupcima nudi Siroki
izbor proizvoda pod privatnim robnim markama: Marinero, Bellesana, Delicato, Bondi, Domax,
Spectar, Primax. Kompanija je ve¢ duzi niz godina vrlo znacajan investitor i u Dalmaciji i u
ostalim hrvatskim regijama gdje posluje, ¢ime se daje doprinos razvoju gospodarstva i potice
novo zapoSljavanje. Tommy kontinuirano ulaze u nove suvremene tehnologije poslovanja,
primjenom kojih pozitivno djelujemo na ocuvanje okoliSa i odrzivi razvoj. Kao druStveno
odgovorna kompanija financijski podupire sportske klubove u Dalmaciji (HNK Hajduk, KK
Split, KK Zadar...)., daje potporu lokalnim zajednicama i lokalnim upravama putem brojnih
donacija institucijama, organizacijama, pojedincima i dogadanjima iz podrucja zdravstva,
obrazovanja, kulture, tradicijske baStine i sporta, s ciljem poboljSanja kvalitete Zivota

stanovni$tva i razvoja opcekorisnih druStvenih funkcij a.>’

% Preuzeto sa sluzbene web stranice Tommy d.0.0.: https:/tommy.hr/hr/0-nama, https://tommy.hr/hr/privatne-robne-
marke [05.09.2019].
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4.2. Analiza financijskih izvjeStaja putem financijskih pokazatelja — Tommy d.o.o.

Pokazatelji likvidnosti za 2017. godinu

457.579.000 Standardna veli¢ina:

Koeficijent tekuce likvidnosti (KTL) = =0,68 2 (1,8) 1 veéi

675.302.700

Koeficijent tekuce likvidnosti za drustvo Tommy d.o.o. u 2017. godini iznosio je 0,68, $to govori
o tome kako na svaku kunu kratkoro¢nih obveza drustvo ima 0,68 kn kratkotrajne imovine, ovaj
pokazatelj govori nam o pokrivenosti kratkoro¢nih obveza odgovaraju¢om teku¢om imovinom.
Kratkotrajna imovina trebala bi biti barem dvostruko veca od kratkoro¢nih obveza, Sto kod ovog
promatranog drustva nije takav slucaj, nizak koeficijent kod promatranog drustva ukazuje na
mogucénost da poduzeée ostane bez sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza, odnosno da
kratkoro¢ne obveze nece biti podmirene u odgovarajuéem roku, radni kapital je negativan, ¢ime
se dovodi u pitanje solventnost drustva. Niski pokazatelj moze upucivati na to da je potrebno
povecati ulaganje u neki od oblika kratkotrajne imovine, ili da neki od oblika kratkoro¢nih

obveza treba reducirati.

Standardna
velidina: 1 1 veci

457 .579.000 —193.323.700
675.502.700 =0,39

Koeficijent ubrzane likvidnosti (KUL) =

Koeficijent ubrzane likvidnosti za drustvo Tommy d.o.o. u 2017. godini iznosio je 0,39 iz Cega je
vidljivo da drustvo ima 0,39 kuna u novcu i potrazivanjima na svaku kunu kratkoro¢nih obveza,
Sto je za 0,61 manje od standardne veliCine, ¢ime je upitno podmirivanje dugovanja (kratkoro¢nih
obveza) iz gotovine kojom raspolaze ili brzo unov¢ivih izvora, odnosno ovaj niski koeficijent
pokazuje da poduzeée najvjerojatnije ne bi moglo zadovoljiti vecu iznenadnu potrebu za
novCanim sredstvima. Kako bi se odrzala normalna likvidnost drustvo bi moralo imati brzo
unov¢ive imovine minimalno toliko koliko ima kratkoro¢nih obveza. Niska razina likvidnosti
moze se opravdati Sirenjem poslovanja, povecanjem broja maloprodajnih objekata, ulaganjem u

razli¢ite projekte.
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Pokazatelji zaduzenosti za 2017. godinu
Standardna veli¢ina:
860.873.400 do 50%

Koeficijent zaduZenosti (KZ) = 1353167200 0,64

Koeficijent zaduZenosti kod drustva Tommy d.0.0. u 2017. godini iznosio je 0,64 (64%), a to
nam pokazuje kako promatrano drustvo ima 0,64 kuna obveza na svaku kunu imovine, odnosno
svaka se kuna imovine financira 64% iz obveza (prihvatljivo je do 50%). Vrijednost dugotrajne
imovine dostatna je za podmirenje vrijednosti dugoro¢nih obveza (obveze prema bankama i
drugim fin. institucijama), dok vrijednost kratkotrajne imovine nije dostatna za podmirenje
kratkoro¢nih obveza (obveze prema zaposlenicima, dobavljac¢ima, bankama, povezanim
poduzetnicima, po vrijednosnim papirima, za poreze, doprinose i sl.) na temelju Cega se javlja
potreba za financiranjem kratkoro¢nih obveza iz dijela dugoroénih izvora i koristenjem tudih
izvora (kako nebi doSlo do zastoja u redovitom poslovanju). Prema ovom pokazatelju drustvo se
ne smatra prezaduzenim, iako vrijednost ovog pokazatelja prelazi standardnu velicinu,
zaduZenost veca od 50% prisutna je kod poduzeca kod kojih se veliki dio imovine odnosi na
nekretnine (zemljista, gradevinske objekte),te kod poduzeéa kod kojih je prisutno ulaganje u
projekte visoke vrijednosti, stoga je normalno da imaju i ve¢u stopu zaduzenosti, njihova imovina
predstavlja solidan temelj za osiguranje kredita. No u ovom sluc¢aju potrebno je da promatrano
drustvo vodi racuna 0 potencijalnoj opasnosti od nelikvidnosti, jer visoka zaduzenost i nisko

samofinanciranje su prvi i naj¢es¢i uzrok poslovne krize i stecaja.

Standardna velicina:
492 970.900 > 50%

Koeficijent vlastitog financiranja (KVF)