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1. UvOD

Svako je poduzeée duzno objaviti godisnji financijski izvjeStaj koji pokazuje koliko je
ono bilo uspjeSno u obavljanju svoje djelatnosti. Ti su izvjeStaji koristan pokazatelj
uspjesnosti poslovanja ne samo poduzecu koje ih izdaje, nego i svima zainteresiranima, stoga
je vrlo vazno $to se javno objavljuju putem weba. RazliCiti su analiti¢ki postupci koji se
koriste prilikom procesa analize poslovanja, no u ovom ¢e zavr§nom radu fokus biti na analizi

putem skupina pokazatelja, i to na primjeru poslovanja poduzeca Studenac d.o.o. Omis.

1.1.  Definiranje problema istrazivanja

Iz naslova rada uocava se tema istrazivanja, a to su godisnji financijski izvjestaji
poduzeca. Kako bi se precizirao problem istrazivanja koji proizlazi iz same teme, potrebno je
postaviti nekoliko klju¢nih pitanja, odnosno ako se u obzir uzme sami znacaj analize
financijskih izvjestaja bilo kojeg poduzeca, onda se problem istrazivanja moze odrediti kao

vaznost analize financijskih izvjeStaja kako bi se utvrdila uspjesnost poslovanja.

1.2.  Ciljevi rada

Nakon postavljenog problema istrazivanja, moze se odrediti i cilj rada koji proizlazi iz
naravi prethodno postavljenog problema. U ovom slucaju cilj rada jest objasniti postupke

analize financijskih izvje$taja pomocu skupina pokazatelja na prakticnom primjeru.

1.3. Metode rada

Metode rada koje ¢e se koristiti u radu su:
a) metoda analize,
b) metoda sinteze,
c) metoda deskripcije,

d) metoda kompilacije.

Metodom analize analizirat ¢e se godisnji financijski izvjeStaj na primjeru poduzeca
Studenac d.o.o. Omis. Metodom sinteze povezat ¢e se najvaznije teorijske postavke izdvojene

iz relevantne literature i rezultati empirijskog dijela zavrSnog rada. Metodom deskripcije
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opisat ¢e se postupci analize financijskih izvjeStaja. Metodom kompilacije prikazat ¢e se
rezultati znanstvenoistrazivackih radova, odnosno teorijskih postavki drugih autora na

smisleni nadin.

1.4, Sadrzaj (struktura) rada

Ovaj se zavrsni rad sastoji od 5 cjelina, uklju¢ujuéi uvodni i zakljuéni dio. U dijelu
koji govori o temeljnim financijskim izvjeStajima precizirat ¢e se njihova uloga 1 funkcija, od
cega se sastoje 1 na temelju Cega se sastavljaju te tko ih je duzan objavljivati. Nakon toga ¢e se
u dijelu koji govori o njihovoj analizi precizirati postupci i instrumenti preko kojih se vrse
analize. Zatim ¢e se na prakticnom primjeru objasniti postupci analize financijskih izvjestaja
putem skupina pokazatelja. U zakljucnom ¢e se dijelu sintetizirati teorijske postavke i

rezultati empirijskog dijela zavrsnog rada.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI

Kao S$to je u uvodu ve¢ istaknuto, financijski su izvjestaji koristan pokazatelj
uspjesnosti poslovanja poduzeca. U pravilu se javno objavljuju kako bi bili dostupni i Siroj
javnosti. U sljede¢im ¢e se odjeljcima problematizirati njihovo definiranje, na temelju ¢ega se

donose te koja im je uloga i funkcija.

2.1.  Definicija temeljnih financijskih izvjeStaja

Financijski se izvjeStaj odnosi na pisano izvjeS¢e koje korisniku pruza uvid u
financijsko stanje poduzeca. Vodenje i podnoSenje financijskih izvjestaja regulirano je

Zakonom o ra¢unovodstvu.

Iz prethodno navedenog razvidno je da se, kao 5to i samo ime sugerira, financijski
izvjestaj odnosi na financijsko stanje poduzeca koje ga donosi te da je njegovo vodenje i
donoSenje zakonski regulirano. U sljede¢em ¢e se odjeljku preko zakona i propisa pojasniti
nacini na koje se oni donose te tko su obveznici donosenja financijskih izvjestaja. Prije svega,
potrebno je naglasiti §to se sve ureduje Zakonom o racunovodstvu (U daljnjem tekstu ZOR-u)

kao krovnom propisu koji regulira ra¢unovodstvo sa svim njegovim sastavnicama.

ZOR-om se ureduje:

a) racunovodstvo poduzetnika,

b) razvrstavanje poduzetnika i grupa poduzetnika,

c) knjigovodstvene isprave i poslovne knjige,

d) popis imovine i obveza,

e) primjena standarda financijskog izvjeStavanja i tijelo za donoSenje standarda
financijskog izvjeStavanja,

f) godisnji financijski izvjestaji i njihova konsolidacija,

g) izvjestaj o placanjima javnom sektoru,

h) revizija godisnjih financijskih izvjeStaja i godiSnjeg izvjestaja,

i) sadrZaj godiSnjeg izvjestaja,

J) javna objava godisnjih financijskih izvjeStaja i godiSnjeg izvjestaja,



k) Registar godisnjih financijskih izvjeStaja i1 obavljanje nadzora (Zakon o

racunovodstvu, 2015).

2.2.  Standardi financijskog izvjeStavanja

ZOR razlikuje Hrvatske standarde financijskog izvjestavanja (HSFI) i Medunarodne
standarde financijskog izvjeStavanja (MSFI). HSFI se odnose na , nacela i pravila
priznavanja, mjerenja i klasifikacije poslovnih dogadaja te sastaviljanja i prezentiranja
financijskih izvjeStaja koje donosi Odbor za standarde financijskog izvjeStavanja...* (Zakon o

racunovodstvu, 2015).

Medutim, nakon donoSenja novog ZOR-a, objavljeni su, izmijenjeni i dopunjeni
HSFI-ji s ciljem uskladivanja sa zahtjevima nove Direktive 2013/34/EU. Izmjene se
uglavnhom odnose na definicije odredenih racunovodstvenih pojmova koji se odnose na
povezane osobe, konsolidaciju i sl. Sto se ti¢e financijskih izvjestaja, ukinuta je kategorija
izvanrednih prihoda i rashoda, koji se od tada evidentiraju kao ostali poslovni prihodi i ostali
poslovni rashodi. NajviSe je izmijenjen i dopunjen HSFI 2 — Konsolidirani financijski
izvjeStaji. Pravila odredivanja vrijednosti elemenata u pojedina¢nim financijskim izvjestajima
ostala su ista zato Sto nije prihvaceno uvodenje pojednostavljenja za mikrodrustva (Cirkveni
Filipovi¢, 2016).

S druge strane, MSFI obuhvacaju:

a) Medunarodne racunovodstvene standarde (MRS), njihove dopune i povezana
tumacenja,

b) Medunarodne standarde financijskog izvjeStavanja (MSFI), njihove dopune i
povezana tumacenja utvrdenih od strane Europske komisije i objavljenih u

Sluzbenom listu Europske unije (Zakon o ra¢unovodstvu, 2015).

2.3.  Vrste financijskih izvjesStaja

ZOR-om je propisano da poduzetnici te pravne i fizicke osobe moraju sastavljati
godisnje financijske izvjeStaje onako kako je to zakonski regulirano. U godisnje financijske
izvjestaje ubrajaju se:

a) izvjestaj o bilanci,



b) racun dobiti i gubitka,

C) izvjesStaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti,
d) izvjestaj o nov€anim tokovima,

e) izvjeStaj o promjenama kapitala,

f) biljeSke uz financijske izvjestaje (Zakon o ra¢unovodstvu, 2015).

Poduzetnici su duzni sastavljati i objaviti godiSnje financijske izvjestaje primjenjujuci
HSFI-je ili MSFI-je, ovisno o kriteriju po kojem su razvrstani u ZOR-u. Svi oni koji se ne
mogu svrstati u velike poduzetnike duzni su primjenjivati HSFI-je i nisu duzni sastavljati
izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, dok su veliki poduzetnici i subjekti od javnog interesa
duzni sastavljati i objavljivati godiSnje financijske izvjeStaje uz primjenu MSFI-ja (Zakon o

racunovodstvu, 2015).

2.3.1. lzvjesStaj o bilanci

Bilanca je najvazniji financijski izvjeStaj koji donosi osnovne podatke o financijskom
polozaju poduzeca i daje sistematizirani pregled stanja imovine, kapitala 1 obveza poduzeca.
Temeljno nacelo bilanéne ravnoteze pojednostavljeno se prikazuje sljedeCcom formulom

(Volarevi¢ i Varovi¢, 2013, 131):

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

Imovina se odnosi na ekonomske resurse od kojih poduze¢e moze ostvariti odredenu
korist. Dioba imovine na dugotrajnu i kratkotrajnu temeljena je na zahtjevu da se odredi

priblizan stupanj njene unovéivosti, o ¢emu ée se kasnije govoriti (Zager i Zager, 1999, 35).

Postoje dva kriterija razvrstavanja aktive i pasive. Kriteriji razvrstavanja u aktivi su:

a) Kiriterij funkcionalnosti. Imovina se prikazuje po funkcionalnim skupinama, npr.
odvojeno materijalna, nematerijalna i financijska imovina i sl.

b) Kriterij likvidnosti. Ovaj kriterij razvrstava pozicije aktive prema stupnju unov¢ivosti
pa se mogu razlikovati opadajuca i rastuca likvidnost.

c) Kiriterij sigurnosti. U ovom se slucaju krece o najsigurnije imovine, npr. dugotrajne

imovine.



Kriteriji razvrstavanja u pasivi su:
a) Kiriterij namjene. Funkcija pasive odgovara karakteru obveza i kapitala.
b) Kriterij ro¢nosti. Ovaj kriterij razvrstava stavke pasive prema njihovom dospijecu u
odnosu na datum bilance. Mogu se izdvojiti opadajuca roc¢nost, od kapitala prema
kratkoro¢nim obvezama, te rastuca ro¢nost, od kratkoro¢nih obveza prema kapitalu

(Volarevi¢ i Varovi¢, 2013, 27).

AKTIVA PASIVA
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI, A | A) KAPITAL I PRICUVE
NEUPLACENI KAPITAL 1. Temeljni (upisani) kapital
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 1l.  Kapitalne pricuve
1. Nematerijalna imovina Il Pric¢uve iz dobiti (zakonske 1
1l.  Materijalna imovina dr.)
. Financijska imovina V. Revalorizacijske pricuve
V. Dugorocna potraZivanja V. Zadrzani dobitak ili preneseni
V. Odgodena porezna imovina gubitak
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA VI.  Dobit ili gubitak poslovne
1. Zalihe godine
1l.  PotraZivanja B) DUGOROC. REZERVIRANJA
. Kratkotrajna financijska C) DUGOROCNE OBVEZE
imovina D) KRATKOROCNE OBVEZE
V. Novac u banci i blagajni E) PASIVNA VREMENSKA
D) AKTIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA -
RAZGRANICENJA - PLACENI ODGOBENOQ PLACANJE
TROSKOVI BUDUCEG TROSKOVA I PRIHOD
RAZDOBLJA I OBRACUNANI BUDUCEG RAZDOBLJA
PRIHODI

Slika 1. Shematski prikaz bilance

Izvor: Perkusi¢, D. Osnove racunovodstva — vjezbe (web izdanje nastavnog materijala). Split:Sveucili$no odjel
za stru¢ne studije, 2014., str. 13. https://moodle.oss.unist.hr/mod/resource/view.php?id=22336 (pokusaj pristupa
23. srpnja 2016.)

Da bi se nesto okarakteriziralo imovinom u ra¢unovodstvu, moraju se ispuniti sljedeci

uvjeti:

a) ekonomski resurs koji je pod kontrolom poduzeéa,

b) pouzdana mjerljiva vrijednost,

C) odredena ekonomska korist.
Po kriteriju ro¢nosti razlikuju se dugotrajna imovina, koja ne¢e promijeniti svoj oblik u
vremenskom periodu kra¢em od jedne godine, i kratkotrajna imovina, koja ¢e promijeniti svoj
oblik u vremenskom periodu kra¢em od jedne godine. Poslovanjem poduzeca dolazi do
brojnih poslovnih promjena koje se smatraju uzrokom sljedec¢ih promjena u bilanci:

a) povecanje jedne stavke aktive uz istovremeno smanjenje neke druge stavke aktive,

b) povecanje jedne stavke pasive uz istovremeno smanjenje neke druge stavke pasive,


https://moodle.oss.unist.hr/mod/resource/view.php?id=22336

C) povecanje aktive i pasive za isti iznos,

d) smanjenje aktive i pasive za isti iznos (Perkusi¢, 2014).

Sva imovina kojom poduzece raspolaze ima svoje podrijetlo, a to su fizicke i pravne
osobe. Nabavljanjem imovine od jednih i/ili drugih stvaraju se odredene obveze prema njima
koje se odnose na davanje nov¢ane protuvrijednosti ili uvecavanju vrijednosti ulozene
imovine. Tako se izvori imovine s obzirom na vlasnistvo dijele na:

a) Vvlastite izvore — kapital,
b) tude izvore — obveze.
Prema roku dospijeca razlikuju se:
a) kratkoro¢ni izvori — kratkoro¢ne obveze,
b) dugorocni izvori — dugoro¢ne obveze,
c) trajni izvori — kapital ili glavnica, pri ¢emu kapital ¢ine uloZeni i zaradeni kapital

(Zager i Zager, 1999, 38).

2.3.2. Racun dobiti 1 gubitka

Racun dobiti i gubitka temeljni je financijski izvjestaj u kojem su prikazani prihodi,
rashodi i financijski rezultat u odredenom vremenskom periodu te ukazuje na uspjesnost
poslovanja (Zager i Zager, 1999, 45). Ra¢un dobiti i gubitka instrument je kontrole i
upravljanja poslovanjem. Ukazuje na nekoliko kljuénih informacija, primjerice na

profitabilnost, ostvareni prihod, udjel troskova i sl. (Niksi¢, 2016).

Racun dobiti 1 gubitka sastoji se od:
a) prihoda,
b) rashoda,
c) dobiti i gubitka ostvarenih tijekom obracunskog perioda.
Prihodi se odnose na povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog perioda u obliku
priljeva ili povecanja imovine, odnosno smanjenja obveza, ¢ime se povecava kapital uz
iznimku povecanja kapitala koje se veze za unose od strane ulagaca.
Prihodi se prema pojavnom obliku dijele na:
a) financijske:
a. prihodi od kamata,
b. prihodi od dividendi,
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c. prihodi od pozitivnih tec¢ajnih razlika i sl.,
b) poslovne:
a. prihodi od prodaje proizvoda,
b. prihodi od prodaje usluga,
c. prihodi od prodaje robe i sl.,
c) izvanredne:
a. prihodi od inventurnih viskova,
b. prihodi od otpisa obveza,
c. prihodi od prodaje dugotrajne materijalne imovine i sl.
Financijski su prihodi direktna posljedica financijskih aktivnosti poduzeca pa se ovi prihodi
ostvaruju na temelju plasmana slobodnih financijskih sredstava izvan poduzeca. Poslovni se
prihodi ostvaruju od redovnih poslovnih aktivnosti poduzeca, a s obzirom da se pojavljuju
redovito 1 Cesto, Cine najznacajniji dio ukupnih prihoda poduzeca. Izvanredni prihodi
posljedica su izvanrednih dogadaja i transakcija u poduzeéu te se ne mogu povezati s

prethodno navedenim vrstama prihoda (Volarevi¢ i Varovi¢, 2013).

Rashodi se odnose na ,, smanjenje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u
obliku odljeva ili smanjenja imovine poduzeca ili povecanja njegovih obveza, Sto ima za
direktnu posljedicu smanjenje zaradenog kapitala poduzeca u obracunskom razdoblju*
(Volarevi¢ i Varovi¢, 2013, 55). Treba naglasiti kako rashodi i izdaci nisu jedno te isto. Dok
se rashodi evidentiraju u trenutku nastanka, izdaci se evidentiraju u trenutku isplate novca
(Bartulovi¢, 2013).

I rashodi se, poput prihoda, dijele na:
a) financijske,
b) poslovne,
c) izvanredne.
Struktura rashoda razlikuje se s obzirom na to primjenjuje li poduze¢e HSFI-je ili MSFI-je, a

na Slici 2 se moZe vidjeti struktura rashoda s obzirom na MSFI-je.
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eredovni rashodi
egubici
enerealizirani gubici

Slika 2. Struktura rashoda prema MSFI

Izvor: Tudek, B. ,Ra¢unovodstveno pracenje rashoda, prihoda i utvrdivanje rezultata poslovanja“. Ekonomski

fakultet Zagreb. http://web.efzg.hr/ (pokuSaj pristupa 23. srpnja 2016).

Model za pracéenje i procjenu dobiti i gubitka omogucuje odredivanje dobiti i gubitka
na sljede¢i nacin:
a) dobit i gubitak racunovodstvene su kategorije odredene ZOR-om i racunaju se

prema formuli:

dobit
gubitak

= ukupni prihodi — ukupni rashodi (2)

b) prognoze se mogu raditi svakog mjeseca u tekucoj godini, ali se kao njen rezultat
dobiva dobit ili gubitak iskazan na godisnjoj razini,

c) prognoza prihoda i rashoda odvija se posebno da bi se promjene u poslovanju
mogle uzeti u obzir (Bolfek, 2005).

2.3.3. lzvjesStaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

IzvjesStaj o sveobuhvatnoj dobiti odnosi se na promjene kapitala tijekom razdoblja. Te
su promjene posljedica transakcija i drugih dogadaja, izuzev transakcija s vlasnicima.
Razlikuju se dobit ili gubitak kao rezultat aktivnosti menadzmenta, koja je raspodjeljiva, te
ostala sveobuhvatna dobit kao rezultat ekonomskih uvjeta poslovanja, koja je neraspodieljiva.

Ostali dijelovi sveobuhvatne dobiti mogu biti:
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promjene revalorizacijskih rezervi na temelju svodenja dugotrajne materijalne 1

nematerijalne imovine na fer vrijednost,

b) dobici i gubici iz prevodenja financijskih izvjeStaja koji se odnose na inozemno
poslovanje,
c) dobici i gubici od naknadnog mjerenja financijske imovine raspoloZive za prodaju,
d) ucinkoviti dio dobitaka i gubitaka od instrumenata zastiti u zastiti nov€anog toka,
e) aktuarski dobici ili gubici povezani s planovima definiranih primanja prema MRS 19
(Percevi¢, 2009).
Sveoubuhvatna dobit Prihodi

Rashodi

Udjel u dobicima i gubicima pridruzenih drustava i zajednickih pothvata
primjenom metode udjela

Porezni rashod

Zbroj dobiti ili gubitka poslije poreza za prekinuto poslovanje, odnosno
dobit ili gubitak poslije poreza priznat mjerenjem fer vrijednosti umanjene
za troSkove prodaje ili otudivanja

Dobit ili gubitak

Slika 3. Struktura sveobuhvatne dobiti

Izvor: Percevi¢, H. (2009): ,Prezentiranje financijskih izvjeStaja pripremljenih prema MSFI“. Hrvatska

revizorska komora. http://www.revizorska-komora.hr/ (pokusaj pristupa 24. srpnja 2016).

2.3.4. Izvjestaj o nov€anim tokovima

Izvjestaj o novCanim tokovima temelji se na novcu i nov€anim ekvivalentima te

prikazuje njihove tokove. Prikazuje sposobnost poduzeéa za ostvarivanje pozitivnog

novc¢anog toka. Izvjestaj o nov€anom toku sluzi za:

a)
b)

c)

d)

procjenu sposobnosti poduzeca da ostvari dobit

procjenu sposobnosti poduzeca za ispunjavanje obveza prema duznicima, sposobnosti
za isplatu dividende i sposobnosti za eksternim financiranjem,

procjenu uzroka razlikovanja neto dobiti od Cistog nov€anog toka i povezivanje
primitaka i izdataka,

procjenu ucinaka novc¢anog toka i drugih aktivnosti vezanih za financijski poloZaj

poduzeca
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VR

IzvjeStaj o novéanim

tokovima
\—/
Prikaz nov¢anih
primitaka, izdataka i
novéanog toka od:
Poslovnih aktivnosti Investicijskih aktivnosti Financijskih aktivnosti
N N N

Slika 4. Struktura izvjeStaja o novéanim tokovima
Izvor: Percevi¢, H. ,Izvjestaj o novéanim tokovima“. Ekonomski fakultet Zagreb. http://web.efzg.hr/ (poku3aj

pristupa 25. srpnja 2016).

Kada se govori o nov€anom toku, onda se pojednostavljeno moze reci da je to proces u
kojem poduzece koristi novac za proizvodnju dobara i usluga radi prodaje koju naplacuje i
zapocinje novi krug. U malim se poduze¢ima zbog naglog rasta ili nedostatnog pocetnog
kapitala moze pojaviti jaz nov€anog toka kao oblik nestasice novca. Postavlja se pitanje Sto je
vaznije, zdrav novcani tok ili neprekidni tok poslovanja? Ukoliko poduzeée nije sposobno
isplatiti obveze vjerovnicima, uslijedit ¢e bankrot, a ukoliko nije u mogucénosti isporuciti robu,
uslijedit ¢e gubitak samo jednog posla. Logicki se moze zakljuciti kako je vaznije odrzavati

zdrav novc¢ani tok (Kari¢, 2009).

2.3.5. lzvjeStaj o promjenama kapitala

Promjene u kapitalu ili glavnici koje su se dogodile izmedu dva datuma bilance
ukazuju na povecanje, odnosno smanjenje kapitala u tom promatranom periodu. U izvjestaju
se mogu uociti sve promjene gospodarskih aktivnosti nastale na dijelovima kapitala, a cilj je

prikazati povecéanje ili smanjenje neto imovine ili bogatstva dionicara (Persi¢, 2011).

Strukturu kapitala ¢ine:
a) temeljni kapital,
b) kapitalne rezerve,

c) revalorizacijske rezerve,

14


http://web.efzg.hr/

d) rezerve s osnove promjene fer vrijednosti,

e) rezerve iz dobiti,

f) zadrzana dobit ili preneseni gubitak,

g) dobit ili gubitak tekuce godine (Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih

izvjestaja, 2015)

U izvjestaju o promjenama kapitala poduzece treba prikazati:

a) ukupnu sveobuhvatnu dobit razdoblja,

b) efekte retroaktivne primjene promjene racunovodstvenih politika i prepravljanja svota
u odnosu na MRS 8,

C) iznose transakcija s vlasnicima,

d) uskladenu izmjenu knjigovodstvenog iznosa svake sastavnice kapitala na pocetku i na

kraju perioda (Bartulovi¢, 2013).

Treba naglasiti da se retroaktivno uskladivanje i retroaktivno prepravljanje provodi na
pocetnom stanju zadrzane dobiti, osim ako neki MSFI ne nalaze retroaktivno uskladivanje
neke druge komponente kapitala. Uskladenja se trebaju objaviti u izvjeStaju o promjeni
kapitala ukupno za svaku sastavnicu kapitala kako bi se ona koja su nastala zbog promjena
racunovodstvenih politika prikazala odvojeno od onih koja su proizaSla iz ispravljanja

pogreSaka (Medunarodni ratunovodstveni standard 1, 2009).

2.3.6. Biljeske uz financijske izvjestaje

BiljeSke uz financijske izvjeStaje predstavljaju dodatni popratni iskaz komplementaran
s prethodno navedenim i pojasnjenim financijskim izvjeStajima zato Sto sadrzi dodatne
informacije koje objaSnjavaju vrijednost i prirodu odredenih pozicija u financijskim
izvjeStajima. Primjerice, u biljeSkama se mogu naci:
a) metode procjene bilan¢nih pozicija,
b) prosjecan broj zaposlenih,
C) odstupanja od postavljenih metoda, ukljucujuéi razloge odstupanja i kvantifikaciju
prouzrocenih efekata,
d) broj i nominalna vrijednost izdanih dionica po vrstama itd.
Biljeske doprinose kvaliteti i upotrebljivosti ra¢unovodstvenih informacija (Zager i Zager,

1999).
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3. ANALIZA TEMELJNIH FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Financijski se izvjeStaji analiziraju kako bi se procijenio trend, veli¢ina, dinamika i
rizi¢nost buducih gotovinskih tokova odredenog poduzeca (Bujan, 2014, 23). Naglasak se
vise stavlja na pravovremenost informacija, a manje na preciznost zato Sto iziskuje vise
vremena i moze rezultirati kaSnjenjem informacija koje u tom slucaju nisu upotrebljive za

upravljanje (Slibar, 2010).

Financijsku analizu obavljaju:
a) dobavljaci i banke,
b) vlasnici obveznica,
c) investitori,
d) porezna uprava/drzavna vlast,
e) sudionici burza:
a. brokeri,
b. agenti,
c. dileri (Bujan, 2014, 23).

Za analizu financijskih izvjestaja koriste se sljede¢i instrumenti i postupci:
a) komparativni financijski izvjestaji,
b) pracenje promjena preko raznih indeksa,
c) strukturni financijski izvjestaji,
d) analiza pomoc¢u pokazatelja,
e) specijalne analize:
a. analize toCke pokrica,
b. predvidanje novcanog toka,

c. analiza promjene bruto marza itd. (Slibar, 2010).

»»Analiza financijskih izvjeStaja prethodi procesu planiranja koji je sastavni dio
upravljanja. Dobar plan treba uvazavati dobre osobine poduzeca, ali i njegove slabosti.
Upravo analiza financijskih izvjestaja ¢e nam pomoci da prepoznamo te osobine i iskoristimo

ih, te da nam ukaze na slabosti kako bi ih mogli korigirati* (Slibar, 2010).
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Iz navedene se definicije moze zakljuciti kako su analize financijskih izvjesStaja
korisne ne samo menadzerima, ve¢ i kreditorima, revizorima te svim ostalim interesnim
skupinama. Budué¢i da se tema zavrSnog rada odnosi na analizu financijskog izvjeStaja
Studenca d.o.o. pomocu skupina pokazatelja, u sljede¢im ¢e se tematskim jedinicama

detaljnije obradivati teorijski pristup analizi financijskih izvjestaja putem skupine pokazatelja.

Analiza preko skupina pokazatelja obuhvaca sljedece pokazatelje:
a) pokazatelji profitabilnosti,
b) pokazatelji obrtaja imovine,
c) pokazatelji likvidnosti i solventnosti,
d) pokazatelji investiranja,
e) pokazatelj ukupne uspjesnosti (Zeta Score),

f) pokazatelji dodane vrijednosti.

3.1. Pokazatelji profitabilnosti

Potpunija analiza kvalitete koriStenja tudih izvora financiranja moguca je uz primjenu
pokazatelja profitabilnosti poslovanja poduzeca. Ti se pokazatelji inace koriste za ocjenu
uspjeSnosti poslovanja. Opcenito, profitabilnost se odnosi na sposobnost poduzeca da
ostvaruje ekonomsku korist. Treba naglasiti da se radi o pokazateljima koji omoguéuju ocjenu
sposobnosti poduzeca da ostvari zadovoljavajucu razinu ekonomske koristi s obzirom na

imovinu kojom raspolaZe (JeZovita i Zager, 2014).

Klju¢ne odnose u analizi profitabilnosti predstavljaju dvije temeljne mjere; profitna
marza i povrat na investirano. Profitna marZza pokazuje postotak ostvarenog dobitka (profita)
prema vrijednosti cjelokupnog uradenog posla izrazenog kroz ostvareni prihod tijekom
odredenog razdoblja ili za svaki pojedinacni posao ovisno o tome koja se kategorija dobitka

(profita) i prihoda primijeni u obrascu (Belak, 1995, 60).
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Tablica 1. Pokazatelji profitne marze

Vrsta pokazatelja Formula

Bruto profitna marza bruto dobit

prihod od prodaje x100 ()

operativna dobit

prihod od prodaje X100 (4)

Operativna profitna marza
dobit prije poreza

prihod od prodaje X100 (9

Profitna marZa prije poreza
dobit poslije poreza

Neto profitna marza _ _
prihod od prodaje

x100 (6)

dobit poslije poreza
Marza neto preostalog profita prihod od prodaje

-1 x100 (7)

Izvor: autor prema: Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjenosti. Zagreb: RRiF-plus, 106.

Povrat na investirano ili povrat na koristeni kapital govori o menadzerskoj efikasnosti

u koristenju raspolozivih resursa (Belak, 1995, 68).

Tablica 2. Pokazatelji povrata na investirano

Vrsta pokazatelja Formula

Povrat na ukupni kapital operativna dobit

ukupna imovina x100 (8)

operativna dobit-kamate na kratkoro¢ne kredite
ukupna pasiva-kratkoro¢ne obveze

Povrat na uloZeni dugoro¢ni kapital x100 (9)

Povrat na ukupni vlastiti kapital dobit nakon oporezivanja

ukupni vlastiti kapital

x100 (10)

Izvor: autor prema: Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjenosti. Zagreb: RRiF-plus, 63.

3.2. Pokazatelji obrtaja imovine

Analiza odnosa izmedu prihoda i aktive kod nas je poznata pod nazivom analiza

obrtaja ukupne imovine (Belak, 1995, 70). U Tablici 3 prikazani su najces¢i pokazatelji.
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Tablica 3. Pokazatelji obrtaja imovine

Vrsta pokazatelja Formula
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine prihod od prodaje 1
kratkotrajna imovina (1)
Koeficijent obrtaja dugotrajne imovine prihod od prodaje
dugotrajna imovina (12)
Koeficijent utrzivosti zaliha prihod od prodaje )

ukupne zalihe

Koeficijent obrtaja neto potraZivanja prihod od prodaje (14)

potrazivanja od kupaca-obveze prema dobavlja¢ima

Izvor: autor prema: Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjesnosti. Zagreb: RRiF-plus, 19.

3.3.  Pokazatelji likvidnosti i solventnosti

lako postoji nekoliko definicija likvidnosti, najéesée se likvidnost uopéeno odnosi na
sposobnost pretvaranja sredstva iz nekog oblika u novac. Prema tome, likvidnost se odnosi na
svojstvo sredstava koji se mogu transformirati u gotovinu koja je dovoljna kako bi se pokrile
preuzete obveze. Ako poduzece nije likvidno, onda je jasno da posluje s poteskocama te nema

dovoljno sredstava za pokri¢e obveza (Markin, 2012).

S druge strane, pokazatelji solventnosti ukazuju na sposobnost poduzeca da
raspolozivim novcem podmiri sve svoje dospjele dugove u rokovima njihovog dospijeca. lako
se dogada da se pojam likvidnosti i solventnosti izjednacuje, treba istaknuti njihovo
razlikovanje. Likvidnost je uvjetovana odnosima stanja i kretanja nenovCane imovine, a

solventnost tokovima novca i nov¢anih ekvivalenata (Proklin i Zima, 2011).
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Tablica 4. Pokazatelji likvidnosti i solventnosti

Vrste pokazatelja

Formula

Likvidnost
Tekuéi odnos

Brzi odnos

Radno raspoloZivi kapital
Broj obrtaja zaliha

Prosjecno vrijeme naplate
potrazivanja

Solventnost
Omjer dugoroénih obveza i
ukupnog dugoro¢nog kapitala

Stupanj zaduZenosti

Omijer duga i glavnice

Odnos pokri¢a kamata

Odnos dugotrajne imovine i
vlasni¢ke glavnice

kratkotrajna imovina
kratkoroCne obveze

(15)

kratkotrajna imovina-zalihe
kratkoro¢ne obveze

(16)

kratkotrajna imovina-kratkoro¢ne obveze

troSak za prodano
(zalihe 1.1. + zalihe 31.12.)
2

(17)

potraZivanja od kupaca 31.12.
naplacena potrazivanja
365 dana

(18)

dugoro¢ne obveze

x100 (19
ukupani dugoro¢ni kapital (19)
ukupne obveze

ukupna imovina x100 (20)

ukupne obveze

Viastiti kapital 100 (1)

operativna dobit

troSkovi kamata X100 (22)

dugotrajna imovina
glavnica

(23)

Izvor: autor prema: Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjesnosti. Zagreb: RRiF-plus, 130.

3.4. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja namijenjeni su mjerenju uspjesnosti investiranja u redovne

dionice poduzecéa. Iz tog je razloga potrebno navesti i podatke o dionicama. Najcesée se

koriste sljede¢i pokazatelji investiranja:

a) dobit po dionici (EPS) — atraktivnost ulaganja u poduzece,

b) dividenda po dionici (DPS) — iznos koji ¢e dionicar dobiti za svaku dionicu,
c) odnos isplate dividendi (DPR),
d) ukupna rentabilnost dionice (P/E ratio) s naglaskom na trziSnu vrijednost,

e) dividendna rentabilnost dionice — prinos po dividendi (Sarlija, 2009).
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U ovom su sluc¢aju pokazatelji investiranja samo predstavljeni s obzirom da se ubrajaju
u skupine pokazatelja uspjesnosti poslovanja poduze¢a. Budu¢i da Studenac d.0.0. nije

dioni¢ko drustvo, isti se u empirijskom dijelu nece racunati.

3.5.  Pokazatelji ukupne uspjeSnosti (Zeta Score)

Edward 1. Altman, profesor financija na Stern Schools of Business (New York
University), s grupom je istrazivaca razvio tehniku izraCuna uspjesnosti poslovanja poduzeca
uzimajuci u obzir mali broj pokazatelja koje je stavio u odnos i odredio intenzitet utjecaja
svakog od njih na ukupnu uspjesnost. Zeta Score sastoji se od pet pokazatelja koji se mnoze s
ponderima utjecaja i potom zbrajaju (Altman, 2000). Z"ili"Zeta Score", sastoji se od pet

pokazatelja tj. odnosa koji se mnoZe s ponderima utjecaja i potom zbrajaju (Belak, 1995, 89).

Tablica 5. Zeta Score model

Z=1,2X1+1,4X2 + 3,3X3 + 0,64X4 + 0,999X5 Vrijednost Z Vjerojatnost
bankrota
radni kapital iie vieroi
X1= p (24) Z>2,675 (29) Nije vjerojatan

" ukupna imovina

_ zadrZana dobit

" ukupna imovina (25)
operativna dobit 2,675>Z>1,81 (30) Postoji moguénost

X3= ukupna imovina (26)

_ trzisna vrijednost
" ukupne obveze

@7

. . Z<181 (31) Vjerojatan
prihod od prodaje
X5=————— (28)

ukupna imovina

Izvor: Altman, E. I. (2000): ,,Predicting Financial Distress of Companies: Revisiting the Z-Score and Zeta

Models“. International Insolvency Institute. https://www.iiiglobal.org/ (pokuSaj pristupa 26. srpnja 2016).

3.6. Pokazatelji dodane vrijednosti

Dodana vrijednost (ValueAdded or AddedValue) je razlika izmedu prihoda i kupljenih
dobara i usluga (Belak, 1995, 90).
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Tablica 6. Pokazatelji proizvodnosti temeljeni na dodanoj vrijednosti

Vrsta pokazatelja Formula

Proizvodnost dugotrajne imovine dodana vrijednost
dugotrajna imovina

(32)

dodana vrijednost

- - - - - - - 33
Proizvodnost kratkotrajne imovine kratkotrajna imovina (33)
. . . dodana vrijednost
Proizvodnost ukupne imovine —— (34)
ukupna imovina
Proizvodnost po zaposlenom dodana vrijednost (35)

prosjecan broj zaposlenika

Izvor: autor prema: Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjesSnosti. Zagreb: RRiF-plus, 205.

3.7.  Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomicnosti mjere odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda

ostvari po jedinici rashoda (Zager et al, 2008, 252).

Tablica 7. Pokazatelji ekonomi¢nosti

Ekonomiénost ukupnog poslovanja ukupni prihodi
———  (36)
ukupni rashodi

Ekonomiénost poslovanja prihodi od prodaje

- — (37)
rashodi od prodaje

Ekonomiénost financiranja financijski prihodi 38)

financijski rashodi

Izvor: Zager, K., Sacer, I. M., Sever, S., & Zager, L. (2008, 252). Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia,
Zagreb.
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4. PRIMJENA ANALIZE FINANCIJSKIH I1ZVJESTAJA POMOCU
SKUPINA POKAZATELJA NA PODUZECU STUDENAC d.o.0.
OMIS

4.1. O Studencu d.o.o.

U pocecima poslovanja poduzeée Studenac d.o.o. posjedovalo je samo veleprodajno
skladiste u Du¢ama i nekoliko poslovnica u Omisu, ukljucujuéi 1 okolicu. Stalni rast i razvoj
doveo je do maloprodajnog lanca koji je na kraju proSle godine brojio ukupno 341
prodavaonicu na podruéju Splitsko-dalmatinske, Dubrovacko-neretvanske, Sibensko-kninske
1 Zadarske Zupanije. Studenac drzi i dva veleprodajna skladista u Stobrecu (TTTS) i
Dugopolju te mala skladiSta pi¢a na Mljetu. Studenac je s radom poceo 1. travnja 1992.
godine te se u nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti vodi kao trgovina na malo u
nespecijaliziranim prodavaonicama pretezno hranom, pi¢ima i duhanskim proizvodima

(Godisnje izvjesée "Studenac d.o.o0." za 2015. godinu 2016).

Zbog poslovne ekspanzije broj zaposlenika poduzeca iz godine u godinu raste. Krajem
2014. godine poduzece je imalo ukupno 1986 zaposlenih, a godinu kasnije 2182, Sto je porast
od 9,87%. Sto se ti¢e strukture zaposlenika s obzirom na spol, krajem 2014. godine Zene su
¢inile 88,60% zaposlenih, a muskarci 11,30%, dok je godinu dana kasnije broj zZena povec¢an
na 89,37%, ali je broj muskaraca smanjen na 10,63% (Godisnje izvjesce "Studenac d.o.0." za
2015. godinu 2016).

Razvoj Studenca temeljen je na nekoliko odrednica:

a) Pristupa¢nost. Manji format trgovina nalazi se u kvartovima i manjim mjestima kako
bi kupci lakSe kupovali.

b) Siroki asortiman. Roba se dodatno prilagodava mikrolokaciji trgovine i Zeljama
potrosaca.

c) Povoljne cijene. Radi se o akcijama, mjese¢nim snizenjima, popustima i sl.

d) Vlastita robna marka. Ona jam¢éi kvalitetne proizvode pretezno domacih proizvodaca

po nizim cijenama (www.studenac.hr, pokusaj pristupa 28. srpnja 2016).
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Studenac djelovanje usmjerava prema poboljSanju poslovanja s poslovnim partnerima
I kvalitete usluge kako bi kupci bili Sto zadovoljniji. 1z tog razloga Studenac nastoji pratiti
suvremene trendove jacanjem ljudskih potencijala uz koriStenje informacijsko-
komunikacijske tehnologije te dosadasnjih spoznaja i iskustava. Nastoji se stvoriti Sto snaznija
prepoznatljivost i kvaliteta uz postivanje Zelja i potreba kupaca (www.studenac.hr, pokusaj

pristupa 28. srpnja 2016).

4.2.  Godisnji financijski izvjeStaj poduzec¢a Studenac d.o.0. za 2014. godinu

Neovisni revizor (Praevenire d.o.0. Split, ovlasteni revizor mr. sc. Marko PiteSa, dip.
oec) obavio je reviziju prilozenih financijskih izvjeStaja Studenca d.o.0. Omis za godinu koja
je zavrsSila 31. prosinca 2014. godine. lzvjestaj se sastoji od:

a) bilance,

b) racuna dobiti i gubitka,

C) izvjestaja o nov¢anom toku,

d) izvjeStaja o promjenama kapitala za godinu koja je zavrSila na navedeni datum,

e) sazetaka znacajnih raCunovodstvenih politika,

f) drugih pripadajucih biljeski (Studenac d.o.0. Omis: Izvjesée o obavljenoj reviziji

temeljnih financijskih izvjeStaja za 2014. godinu 2015).

Po misljenju neovisnog revizora financijski izvjestaji istinito i objektivno prikazuju
poslovanje poduze¢a Studenac d.o.o. OmiS§ u svim sastavnicama. IzvjeStaji su sastavljeni u
skladu s HSFI-jima i ZOR-om. Takoder, izvjestaji su u skladu s propisima koji reguliraju
poslovanje poduzeca, a informacije koje se nalaze u godiSnjem izvjeStaju u skladu su s
prilozenim financijskim izvjeStajima (Studenac d.o.0. Omis: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji

temeljnih financijskih izvjeStaja za 2014. godinu 2015).

4.3. Analiza Godisnjeg financijskog izvjeStaja poduzec¢a Studenac d.o.o. Omis za

2014. godinu putem skupina pokazatelja

U ovom ¢e se potpoglavlju na prakticnom primjeru prikazati analiza financijskih
izvjeStaja putem skupina pokazatelja. U analizi ¢e se koristiti:
a) pokazatelji profitabilnosti:

a. bruto profitna marza,
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b. profitna marZa prije poreza,
C. neto profitna marza,
d. povrat na ukupni vlastiti kapital,
b) pokazatelji obrtaja imovine:
a. koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine,
b. koeficijent obrtaja dugotrajne imovine,
c. koeficijent utrzivosti zaliha,
d. koeficijent obrtaja neto potrazivanja,
c) pokazatelji likvidnosti:
a. mjere utemeljene na odnosu tekuce aktive i pasive:
i. tekuci odnos,
ii. brzi odnos,
iii. radno raspolozZivi kapital,
b. mjere koje pokazuju moguénost pretvaranja aktive u novac:
I. broj obrtaja zaliha,
ii. prosje¢no vrijeme naplate potrazivanja,
d) pokazatelji solventnosti:
a. odnos dugoro¢nih obveza i ukupnog dugoro¢nog kapitala,
b. stupanj zaduzenosti,
c. omijer duga i glavnice,
d. odnos dugotrajne imovine i glavnice,
e) pokazatelji dodane vrijednosti:
a. proizvodnost dugotrajne imovine,
b. proizvodnost kratkotrajne imovine,
c. proizvodnost ukupne imovine,
d. proizvodnost po zaposlenom,
f) pokazatelji ekonomicnosti:
a. ekonomicnost ukupnog poslovanja,
b. ekonomi¢nost financiranja,

c. ekonomicnost prodaje

Pokazatelji investiranja dioni¢ara ne mogu se racunati zato Sto poduzece Studenac

d.o.o. Omis nije dionicko drustvo. Neki pokazatelji iz navedenih skupina pokazatelja, poput
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povrata na ukupni kapital 1 sl., ne mogu se racunati zato $to u financijskom izvjeS¢u nedostaje

podataka o izvanrednim prihodima.

4.3.1. Analiza putem pokazatelja profitabilnosti

Tablica 8. Analiza putem pokazatelja profitabilnosti

Vrsta pokazatelja Formula Postupak Konacéni

rezultat

Bruto profitna marza bruto dobit X100 (39) 311 004 856 %100 26,92%
prihod od prodaje 1 155 266 205

Profitna marza prije dobit prije poreza X100 (40) 59 233744 %100 5,13%
poreza prihod od prodaje 1 155 266 205

Neto profitna marza dobit poslije poreza X100 (41) 48 087 333 %100 4,16%
prihod od prodaje 1 155 266 205

Povrat na ukupni dobit nakon oporezivanja <100 (42) 48 087 333 X100 86,01%

vlastiti kapital ukupni vlastiti kapital 55878 121

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.o. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjestaja za 2014. godinu“. Registar godidnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:
Bruto profitna marza pokazala je da je poduzec¢u nakon pokri¢a proizvodnih troskova

ostalo 26,92% prihoda za pokrice troSkova uprave i prodaje, financiranja i za ostvarenje
dobiti.

Profitna marza prije poreza pokazala je da je poduzeéu nakon podmirenja svih
troskova ostalo 5,13% prihoda za dobit, a isti ¢e biti oporezovan prema odredbama Zakona o

porezu na dobit.
Neto profitna marza pokazala je da je poduzecu nakon podmirenja svih troSkova 1

poreza na dobit ostalo 4,16% prihoda, koji poprima karakter dobiti nakon oporezivanja. On se

moze podijeliti vlasnicima ili reinvestirati u poslovanje.
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Povrat na ukupni vlastiti kapital pokazao je da je 860 kuna dobiti nakon oporezivanja

proizaslo iz 100 kuna ulozenog kapitala.

Ostali se pokazatelji profitabilnosti nisu mogli rac¢unati zbog naravi poslovanja

poduzeca i organizacije (Studenac d.o.o. nije dioni¢ko drustvo).

4.3.2. Analiza putem pokazatelja obrtaja imovine

Tablica 9. Analiza putem pokazatelja obrtaja imovine

Vrsta pokazatelja Formula Postupak Konaéni
rezultat

Koeficijent obrtaja prihod od prodaje 43) 1 155 266 205 5,55

kratkotrajne kratkotrajna imovina 208 121 913

imovine

Koeficijent obrtaja  prihod od prodaje (44) 1155 266 205 10,38

dugotrajne imovine  dugotrajna imovina 111 298 283

Koeficijent prihod od prodaje . 1155 266 205 14,54

utrzivosti zaliha ukupne zalihe ) 79 442 079

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.o. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu“. Registar godidnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine pokazao je da jedna novCana jedinica

kratkotrajne imovine stvara 5,55 nov¢anih jedinica prihoda od prodaje.

Koeficijent obrtaja dugotrajne imovine pokazao je da jedna nov€ana jedinica

dugotrajne imovine stvara 10,38 novcanih jedinica prihoda od prodaje.

Koeficijent utrZivosti zaliha pokazao je da jedna nov€ana jedinica ukupnih zaliha

stvara 14,54 novcanih jedinica prihoda od prodaje.

Zbog nepotpunih podataka koeficijent obrtaja neto potraZzivanja nije se mogao

1zracunati.
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4.3.3. Analiza putem pokazatelja likvidnosti

4.3.3.1.  Mjere utemeljene na odnosu tekuce aktive i pasive

Tablica 10. Analiza putem pokazatelja likvidnosti (1)

Vrste Formula Postupak Konac¢ni rezultat
pokazatelja
Tekuéi kratkotrajna imovina 16 208 121913 1,36
odnos kratkoro&ne obveze (46) 152 561 948
Brzi odnos kratkotrajna imovina-zalihe 47 208 121 913-79 442 079 0,84
kratkoro¢ne obveze (47) 152 561 948
Radno kratk. imovina-kratk. obveze (48) 208 121 913 — 152 561 948 55 559 965 kn
raspoloZivi
kapital

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.0. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu®“. Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj

pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:

Teku¢i odnos ili koeficijent opée likvidnosti pokazuje u kojoj mjeri kratkotrajna
imovina pokriva kratkorocne obveze. Ako je teku¢i odnos veci od 1, znaci da je kratkotrajna
imovina veca od kratkorocnih obveza i moze se ocekivati da ¢e kratkoro¢ne obveze na
vrijeme Dbiti pokrivene kratkotrajnom imovinom. Idealna iskustvena vrijednost ovog
pokazatelja iznosi 2:1 te se moze sa sigurnosc¢u zakljuciti da ¢e poduzece pokriti na vrijeme
kratkoro¢ne obveze (MenadZersko ra¢unovodstvo (skripta) 2015). Tekuci odnos za Studenac
d.0.0. iznosi 1,36. Budu¢i da je iznos veéi od 1, moZe se tvrditi da ¢e kratkoro¢ne obveze biti
podmirene kratkotrajnom imovinom, medutim manji je od odnosa 2:1, Sto znaci da se ne

moze sa sigurno$c¢u tvrditi da ¢e navedene obveze podmiriti na vrijeme.

Brzi odnos ili koeficijent ubrzane likvidnosti za Studenac d.o.0. iznosi 0,84. ldealna
vrijednost ovog koeficijenta jest minimalno 1 (0,8), S§to znac¢i da Studenac d.o.o. zadovoljava
navedenu minimalnu vrijednost pokazatelja. Poduzece je sposobno zadovoljiti izvanrednu
potrebu za gotovinom, medutim taj bi iznos trebao ipak biti ve¢i od minimuma kako bi sa

sigurnoSc¢u uspjelo u kratkom roku osigurati odredenu koli¢inu novca.
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Radno raspolozivi kapital poduzeéa pozitivne je vrijednosti, §to zna¢i da poduzeée ima

vecéu kratkotrajnu imovinu od kratkoro¢nih obveza.

4.3.3.2. Mjere koje pokazuju mogucnost pretvaranja tekuce aktive u novac

Tablica 11. Analiza putem pokazatelja likvidnosti (2)

Vrste pokazatelja Formula Postupak Kona¢ni
rezultat
Broj obrtaja zaliha troSak za prodano 934 856 073 12,22
Zame it vameai. (49) T35R T2
2 R
Prosje¢no vrijeme potraZivanja od kupaca 31.12. 86 550 293 27,33
naplate pOtrQZivanja naplacena potrazivanja (50) "1156 189 888
365 dana 365 dana

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.0. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu“. Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:

Broj obrtaja zaliha poduzeca Studenac d.o.o. iznosi 12,22, §to znaci da se prosjecna
vrijednost zaliha pretvori u potrazivanja od kupaca priblizno 13 puta tijekom poslovne godine.
PozZeljna je Sto veca vrijednost ovog pokazatelja.

Prosje¢no vrijeme naplate potrazivanja za poduzece Studenac d.o.o. iznosi priblizno

28 dana. PoZeljna je $to manja vrijednost ovog pokazatelja.
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4.3.4. Analiza putem pokazatelja solventnosti

Tablica 12. Analiza putem pokazatelja solventnosti

Vrsta pokazatelja Formula Postupak Konac¢ni
rezultat
Odnos dugoro¢nih dugorocne obveze X100 (51) 120 457 792 X100 68%
obveza uk.dugorocni kapital 176 365 154
i ukupnog dugorocnog
kapitala
Stupanj zaduZenosti ukupne obveze 273 019 740 85%
—— x100 52 —————— x100
ukupna imovina * (52) 319 420 196 *
Omijer duga i glavnice ukupne obveze X100 (53) 273 019 740 X100 488,59%
vlastiti kapital 55878 121
Omijer dugotrajne dugotrajna imovina (54) 111 298 283 1,99
imovine i glavnice glavnica 55 878 121

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.o. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu“. Registar godidnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:

Udjel dugorocnih obveza u ukupnom dugorocnom kapitalu trebao bi iznositi
maksimalno 35%. Medutim, udjel dugoro¢nih obveza u ukupnom dugoro¢nom kapitalu iznosi
68%, na temelju ¢ega se moZze zakljuciti da poduzece nece svoje dugorocne obveze podmiriti

na vrijeme.

Stupanj zaduZenosti poduzeca iznosi 85%, $to znaci da se toliki dio imovine financira

iz tudih izvora, a 15% iz vlastitih izvora.

Odnos duga i glavnice teoretski bi trebao iznositi 1:1. Studenac d.o.o. ima odnos duga
i glavnice od 488,59%, $to znaci da je ukupni dug veéi od ukupne glavnice poduzeca i

znacajno odstupa od teorijske vrijednosti.

Omijer dugotrajne imovine i glavnice pokazuje da je dugotrajna imovina poduzeca

veca od glavnice.

Odnos pokri¢a kamata ne moze se izracunati jer nedostaju relevantni podaci.
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4.3.5. Pokazatelji dodane vrijednosti (DV)

Tablica 13. Analiza putem pokazatelja dodane vrijednosti

Vrsta pokazatelja Formula Postupak Konacdni rezultat
Proizvodnost dugotrajne  dodana vrijednost (55) 184 739993 1,65
imovine dugotrajna imovina 111 298 283
Proizvodnost dodana vrijednost (56) 184 739 993 0,88
kratkotrajne imovine kratkotrajna imovina 208 121 913
Proizvodnost ukupne dodana vrijednost (57) 184 739 993 0,57
imovine ukupna imovina 319 420 196
Proizvodnost po dodana vrijednost (58) 184 739 993 95 055,31 HRK
zaposlenom prosjecan broj zaposlenika 19435

DV=trosak placa+amortizacija+deprecijacijattrosak kamata+porez na dobit+dobit nakon poreza  (59)
DV=111 694 170+6 582 837+0+7 229 242+11 146 411+48 087 833=184 739 993 (60)

broj zaposlenika 2013. +broj zaposlenika 2014.

Prosjecan broj zaposlenika= > =19435 (61)

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.o. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu“. Registar godidnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:
Proizvodnost dugotrajne imovine poduze¢a Studenac d.o.o. od 1,65 pokazuje da 1
HRK dugotrajne imovine odbacuje 1,65 HRK dodane vrijednosti, odnosno da 100 HRK

dugotrajne imovine odbacuje 165 HRK dodane vrijednosti.

Proizvodnost kratkotrajne imovine poduzeca Studenac d.o.o. od 0,88 pokazuje da 1
HRK kratkotrajne imovine odbacuje 0,88 HRK dodane vrijednosti, odnosno da 100 HRK

kratkotrajne imovine odbacuje 88 HRK dodane vrijednosti.

Proizvodnost ukupne imovine poduze¢a Studenac d.o.o. od 0,57 pokazuje da 1 HRK
ukupne imovine odbacuje 0,57 HRK dodane vrijednosti, odnosno da 100 HRK ukupne
imovine odbacuje 57 HRK dodane vrijednosti.

Proizvodnost po zaposlenom poduzec¢a Studenac d.o.o. od 95 055,31 HRK pokazuje
da jedan zaposlenik odbacuje 95 055,31 HRK dodane vrijednosti.
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4.3.6. Analiza putem pokazatelja ekonomicnosti

Tablica 14. Analiza putem pokazatelja ekonomi¢nosti

Vrsta pokazatelja Formula Postupak Kona¢ni
rezultat

Ekonomiénost ukupnog ukupni prihodi (62) 1 255 985 850 1,05
poslovanja ukupni rashodi 1196 752 106
Ekonomi.énost prihodi od prodaje 1155 266 205 1,23
poslovanja rashodi od prodaje (63) 934 856 073
E.kono.mi(v:.nost financijski prinodi 10 124 921 1,4
financiranja (64) 7229 242

financijski rashodi

Izvor: autor prema podacima dostupnim u ,,Studenac d.o.o. Omi$: IzvjeS¢e o obavljenoj reviziji temeljnih
financijskih izvjeStaja za 2014. godinu“. Registar godidnjih financijskih izvjeStaja. http://rgfi.fina.hr/ (pokusaj
pristupa 28. srpnja 2015).

Interpretacija:

Sva tri pokazatelja ekonomicnosti imaju vrijednosti vece od jedan, $to znaci da se vise

prihoda ostvaruje po jedinici rashoda.
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5. ZAKLJUCAK

Financijski su izvjestaji koristan pokazatelj uspjeSnosti poslovanja poduzecu koje ih
izdaje i svima zainteresiranima, stoga je vrlo vazno $to se javno objavljuju putem weba.
Razli¢iti se analiticki postupci i instrumenti koriste prilikom procesa analize poslovanja
poduzeca. Njihov sadrZaj i struktura propisani su i odredeni preko nekoliko vaznih propisa i
dokumenata s kojima moraju biti uskladeni kao $to su:

a) Zakon o racunovodstvu,

b) Medunarodni ra¢unovodstveni standardi (MRS),

c) Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja (HSFI),

d) Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja (MSFI),
e) ostali vazni propisi i akti.

Izvjesée neovisnog revizora pokazalo je da su izvjeStaji poduzeca Studenac d.o.o.
sastavljeni istinito i objektivno te prikazuju stvarno poslovanje. Kao takvi, u skladu su sa
ZOR-om, HSFI i dokumentima koji reguliraju poslovanje poduze¢a. U ovom se radu
analizirala uspjesnost poslovanja poduzeca Studenac d.o.o. Omi§ u 2014. godini preko
skupina pokazatelja, odnosno:

a) pokazatelja profitabilnosti,
b) pokazatelja obrtaja imovine,
c) pokazatelja likvidnosti,

d) pokazatelja solventnosti,

e) pokazatelja dodane vrijednosti.

Pokazatelji profitabilnosti ukazali su na povecanje neto profita koje je uz porast
prihoda u odnosu na 2013. godinu dovelo do povecanja profitnih marzi. Analiza putem
pokazatelja obrtaja imovine pokazala je kroz pet vrsta pokazatelja koliko jedna novc¢ana
jedinica aktive stvara novcanih jedinica prihoda. Analiziranjem mjera utemeljenih na odnosu
tekuce aktive i pasive (likvidnost) pokazalo se da Studenac d.o.o. ne odstupa znacajno od
idealnih vrijednosti. Sto se ti¢e solventnosti poduzeéa, potrebno je ostvariti odredena
poboljSanja kako bi zaduZenost bila maksimalno 50%. Pokazatelji dodane vrijednosti pruZzili

su uvid u razliku prihoda te kupljenih dobara i usluga.
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Moze se zakljuciti kako poduzece Studenac d.o.o. Omi$ na zadovoljavaju¢i nacin
iskoriStava vlastite kapacitete pomocu kojih ostvaruje prihode te je sposobno podmiriti tekuce
obveze na vrijeme. Medutim, analiza solventnosti ukazuje na odredene probleme kojima je

potrebno pronaci rjesenje u budu¢em poslovanju.

34



LITERATURA
1. Altman, E. 1. (2000): »Predicting Financial Distress of Companies: Revisiting the Z-Score

and Zeta Models.« International Insolvency Institute. wwwe.iiiglobal.org/ (pokuSaj pristupa
26. srpnja 2016).

2. Bartulovi¢, M. (2013): Regulatorni okvir financijskog izvjeStavanja. Split: Sveucilisni odjel
za stru¢ne studije

3. Belak, V. (2014): Analiza poslovne uspjeSnosti. Zagreb: RRiF-plus

4. Belak, V. (1995). Menadzersko ra¢unovodstvo. RRiF-plus

5. Bolfek, B. (2005): Prognoziranje i pracenje dobiti (gubitka) u trgovackom drustvu, u
Casopis: Ekonomski pregled, Hrvatsko drustvo ekonomista, Zagreb, 523-543.

6. Bujan, 1. (2014): Poslovne financije. Cakovec: Medimursko veleuéiliste u Cakovcu

7. Cirkveni Filipovi¢, T. (2016): Hrvatski racunovodstveni sustav. http://www.rrif.hr/
(pokusaj pristupa 22. srpnja 2016).

8. FINA (2015.): RGFI javna objava, [Internet], raspolozivo na:
http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/prijava.do [28srpnja 2016.]

9. Hrvatska revizorka komora (2009): »Prezentiranje financijskih izvjeStaja pripremljenih
prema MSFI. [Internet], raspolozivo na: www.revizorska-komora.hr (pokusaj pristupa 24.
srpnja 2016).

10. Jezovita, A., Zager, L. (2014): Ocjena zaduZenosti poduzeéa pokazateljima profitabilnosti,
u Zbornik radova: Zbornik Ekonomskog fakultet u Zagrebu, Sveuciliste u Zagrebu:
Ekonomski fakultet Zagreb, Zagreb, 1-22.

11. Kari¢, M. (2009): »lzvjestaj o novcanim tokovima.« Ekonomski fakultet Osijek.
http://www.efos.unios.hr/ (pokusaj pristupa 25. srpnja 2016).

http://web.efzg.hr/ (pokuSaj pristupa 24. srpnja 2016).

12. Markin, A. (2012):»Financijski pokazatelji - pokazatelji likvidnosti.« Profitiraj.hr.
http://profitiraj.hr/ (pokuSaj pristupa 25. lipanj 2016).

13. »Medunarodni racunovodstveni standardi 1 Medunarodni standardi financijskog
izvjeStavanja.« HANFA. http://www.hanfa.hr/ (pokuSaj pristupa 21. srpnja 2016).

14. Narodne novine (2009): Medunarodni ra¢unovodstveni standardi, MRS 1; Prezentiranje
financijskih izvjestaja, Narodne novine d.d., Zagreb, br. 136.

15. Narodne novine (2015): Zakon o racunovodstvu, Narodne novine d.d., Zagreb, br. 78

16. Niksi¢, N. (2016): Tajne financijskii izvjeséa. http://www.poslovni.hr/ (pokuSaj pristupa
29. kolovoza 2016).

35



17. Perkusi¢, D. (2014): Osnove racunovodstva - vjezba (web izdanje nastavnih materijala).
[Internet], raspolozivo na: https://moodle.oss.unist.hr/mod/resource/view.php?id=22336

18. Persi¢, M. »lzvjestaj o promjenama vlasnicke glavnice (kapitala).« Lumens. 2011.
http://lumens.fthm.hr/ (pokuSaj pristupa 24. srpnja 2016).

19. Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvjestaja (2015), http://narodne-
novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2015_09 96 1849.html

20. Proklin, M., Zima, J. (2011): Utjecaj likvidnosti i solventnosti na poslovanje poduzetnika,
u Casopis: Ekonomski vjesnik: Review of Contemporary Entrepreneurship, Business, and
Economic Issues, Sveuciliste Josipa Jurja Strossmayera u Osijeku: Ekonomski fakultet u
Osijeku, Osijek, 72-89.

21. Studenac d.o.o. (2016): Sluzbena web stranica poduzeca, osnovni podatci o poduzecu,
[Internet], raspolozivo na: http://www.studenac.hr/naslovna (28.srpnja 2016.)

22. Sarlija, N. (2009): »Predavanja za kolegija "Analiza poslovanja poduzeéa".« Odjel za
matematiku. https://www.mathos.unios.hr/ (pokusaj pristupa 22. lipanj 2016).

23. Slibar, D. (2010): Instrumenti i postupci analize financijskog izvjestaja, u Casopis:
Racunovodstvo i porezi u praksi, Centar za racunovodstvo i financije, Zagreb, 1-4.

24. TuSek, B. »Racunovodstveno pracenje rashoda, prihoda i utvrdivanje rezultata
poslovanja.« Ekonomski fakultet Zagreb. http://web.efzg.hr/ (pokusaj pristupa 23. srpnja
2016).

25. Volarevié, H., Varovi¢, M. (2013): Racunovodstvo 1. Zagreb: Mate

26. Zager, K. »Racun dobiti i gubitka .« Ekonomski fakultet Zagreb.
http://www.efzg.unizg.hr/ (pokusaj pristupa 23. srpnja 2016).

27. Zager, K, Zager, L. (1999): Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: MASMEDIA

28. Zager, K., Saler, I. M., Sever, S., & Zager, L. (2008). Analiza financijskih izvjestaja.

Masmedia.

POPIS SLIKA

Slika 1. Shematski prikaz DIIANCE ...........coveiiiece e 9
Slika 2. Struktura rashoda prema HSFI/MSFI ..o 12
Slika 3. Struktura sveobuhvatne dobith .........ccoceiiiiiiii 13
Slika 4. Struktura izvjestaja 0 novEanim tOKOVIMA.........ccceeviiviriiiiiiiiee e 14



POPIS TABLICA

Tablica 1. Pokazatelji profitne MarZe..........ccooei i 18
Tablica 2. Pokazatelji povrata Na INVESLIFAN0..........cccueiueiieiieieeee e ese e se e sreenee s 18
Tablica 3. Pokazatelji 0brtaja imOVINE .........cccveiv e 19
Tablica 4. Pokazatelji likvidnosti i SOIVENTNOS.........ccccovviiiiiiiciic e 20
Tablica 5. Zeta SCOre MOUEL..........ooviiiiii e 21
Tablica 6. Pokazatelji proizvodnosti temeljeni na dodanoj vrijednosti..........cccccevevevviieinennne 22
Tablica 7. Pokazatelji €KONOMICNOST. ....ciiuviiiiiieiiiieiiii ettt 22
Tablica 8. Analiza putem pokazatelja profitabilnosti............cccooiiiiiiiiinii e 26
Tablica 9. Analiza putem pokazatelja obrtaja iImoVINe ............ccoocevieiiniinieie e 27
Tablica 10. Analiza putem pokazatelja lHKvidnoSti (1) .......ccceeveieieeieiieseeseee e 28
Tablica 11. Analiza putem pokazatelja lHKvidnoSti (2) .......cccooveveieeiesieseeseee e 29
Tablica 12. Analiza putem pokazatelja SOIVeNtNOSEI ..........cccovvviiiiiie e, 30
Tablica 13. Analiza putem pokazatelja dodane vrijednosti...........cccoverieiiniinie i 31
Tablica 14. Analiza putem pokazatelja eKOnomMIiCNOSt........ovvviiiiiiiiiie i 32
SAZETAK

Poduze¢a su duzna objaviti godiSnji financijski izvjeStaj koji pokazuje njihovu
poslovnu uspjeSnost. RazliCiti se analiticki postupci koriste prilikom procesa analize
poslovanja poduzeéa. Temelj za analizu su informacije sadrzane u financijskim izvjestajima,
primjerice u bilanci, ra¢unu dobiti i gubitka. Cilj zavrSnog rada jest objasniti postupke analize
financijskih izvjeStaja pomocu skupina pokazatelja na prakticnom primjeru poduzecéa

Studenac d.o.0. OmiS. Na temelju analize moze se zakljuditi kako poduzeée Studenac d.o.o.
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Omis na zadovoljavajuci nacin iskoriStava vlastite kapacitete pomocu kojih ostvaruje prihode
te je sposobno podmiriti tekuce obveze na vrijeme. Medutim, postoje odredeni problemi koji

se u buduénosti trebaju rijesiti.

Kljuéne rijeci: temeljni financijski izvjestaji, financijska analiza, pokazatelji poslovanja

SUMMARY

Companies are obliged to publish annual financial report that shows their business
success. Different analytical methods are used in the process of analyzing business success of
company. The basis for the analysis is information contained in the financial statements, such
as balance sheets, profit and loss statement. The aim of the dissertation is to explain the
procedures for analysis of financial statements by a group of indicators on a practical example
of enterprise Studenac Ltd. Omis. Based on the analysis, it can be concluded that the company
Studenac Ltd. Omis satisfactorily exploit its capacities by which generates income and is able
to meet current obligations on time. However, there are certain problems that can be solved in

the future.

Key words: annual financial report, financial analysis, indicators of business efficiency
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