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1. UvOD

1.1.  PROBLEM I PREDMET ISTRAZIVANJA

Uspjegno poslovanje gl avni je cilj svakog
podmirenje obveza i i splatu plaia zapos!l en
poslovanjao st var uj u s e Pringehjiyasemi prikladhzmetoda ajgrenja i

posl ovanje u skladu s gospodarskim naleli:H
poslovanjuUpravojeprolem ovog i stragivanja statistilKk
poduzela AHrvatske autoceste d.o.o.fi
Financij ski I zwvfiergmagii ] skwi zmadat mii 2a | it a\
analiza finangs ki h i z v javdj@rd aj vpargend g ti di o analize p
Omogul ava odgovor na pitanje kako je poduz
kako pobol j ga nharedngno ©Vakva amaljz& preduvjet je racionalnog
upravljanja poslovanjem dr ugtkenmmskojSsngzie|l e s
poduzel a te cjwrknihkazytataa Presni zakomu uoRepublici Hrvatskoj

S Vi poduzetnicivsee kKonghgevobédi saspasl pat i f
nal elima urednog knjigovodstva.

Statistil ke metode se primjenjuju na razl:
met oda uvelike pomage u procesu domagenj a
tvrtke. Predmet statistil ke anali ze razl.i

promatranih pojava.

U ovom radu | elamo gpraifkidZ«dtii kraebt anj e podat
te femo na taj nalin tzemaliti rezultate pr ¢
Pokazateljk o | i e se koristiti u radu su:

1. Pokazatelji profitabilnosti ili rentabilnosti

f bruto marga profita
T neto mar ga profita
1 povrat na ukupnu imovinu ROA

1 povrat na ukupni kapital ROE



2. Pokazatelji likvidnosti

 Koeficj ent tekule likvidnost:
1 Koeficijent ubrzane likvidnosti
1 Koeficijent trenutne likvidnosti

1 Koeficijent financijske stabilnosti

3. Pokazatelji zadugenost:i

1 Koeficj ent zadugenost.i
1 Koeficijent vlastitog financiranja

1 Koeficijent financiranja

f Stupanj pokriia 1

f Stupanj pokrilia 2

4. Pokazatelji aktivnosti

1 Kaoeficijent obrtaja ukupne imovine
1 Kaoeficijent obrtaja kratkotrajne imovine
7 Koeficj ent obrtaja potragivanja

f Trajanje naplate potragivanj a

5. Pokazatelji ekonomil|l nost.i
T Ekonomil nost ukupnog poslovanj a
1T Ekonomi | nohaktvhgsdo s| ov n

T Ekonomil nost financiranja



Predmet ovog istragivanja koje Ie se prove

na primjeru poduzeia AHrvatske autoceste d.

Radom [ e biti predstavl! | @mrauperodnd|2018.t1d0 uspj
2015. godine, na temelju peavedenih skupinBnancijskih pokazatelja.

Za potrebe provedbe anal i zeavkjeane pretekihtpét | e s
godinak oj e | e poduzele sukl adno Zakona obj a

(www.hac.hr) .

1.2. CILJEVI RADA

Nakon definiranja probl ema i predmeta i strz:
istragival kog rada. Gl avni adislpjj epvogt ir apgplas
A Hr vila tagokestad.o.ofi ,te prikazvagnost i Ikvadkostz profeabilpod,

zadugenosti, akti kmostii piotekhaemngmi Inmds tpiri | ik

uzet u obzvagusngdncazppdojlgpPanhjpoeanja poduzela.


http://www.hac.hr/

1.3.  METODE ISTRAZIVANJA

Za potrebe izrade ovog rada korigtene su o
| zabrane su prema predmetu, svrsi [ ciljevin

metodd kori gtene su:

Metoda analizé¢é Anal i za |je postupak znastvenog istr
putem ragllanjivanj a sl ogenih mi saoni h t vo
elemente.

Metoda sintezé Post upak znanstvenog istragivajja i C

jednostavnih misaonih tvorevina u slogene i

Induktivna metoda Si st emat ska i dosl jedna primjena i
kojem se na temelju pojedninalnih il:/i posebn
Dediktivna metodaiSi st emat ska i dosl jedna primjena d
kojem se iz oplih stavova izvode posebni,

konkretnih pojedinalnih zakljul aka.

Metoda deskripcije- Postupak jednostavnog opisiyaa i | i ocrtavanja | in
predmeta u prirodi te njihovih empirijskih
tumal enj a i objagnjavanj a.
Komaparativha metodaP ost upak wusporelivanja istih il:@i
odnosa,dnosno utvrLlLivanja njihove slilnost.i u p

Od posebnih znanstvenihmetdda or i gt ena | e:

Statistil kidlaj maggadaa a znastvena met oda; Vr
znastvenoistragival kom drauwdluj i ma ;s v iSma tzinsatsit kvae

metodama za istragipampbeumhsop|l anpgjasaragiv

! Zelenika R., Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i stru¢nog djela, Ekonomski fakultet, Rijeka, 2000,
str. 295-311.

? Zelenika R., Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i stru¢nog djela, Ekonomski fakultet, Rijeka, 2000,
str. 313-318
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DOPRINOS ISTRAZIVANJA

ke autocestefi kao javno poduzele finée
vima gralana koji Ssu porezni obveznic
vitog i uspjegnog posl ovanj a.

i doprinos i stpipagiuvakngjaojj es eprniaklaazzait i p
ste d.o. o. i,l isk voibdzniorsotm ,n ap rpoofkiatzaabti el I njoes
omi | nosti

ani podac.i i e se oakdoblis adt201. do 2105p gwdine,o v a n j

mnogobrojnih afera koje su se dogalal

ivanje koje e se provest.i doprinijet.i



2. STATISTIKA

2.1. POJMOVNO ODREDIVANJE STATISTIKE

Sam pojam statistike i njegova nal eljjeenj anl o s e kr oz povij e:
podrazumi jevao je podat ke Kkoj ik sjue bdaniasi ztuaz e

u davanjubitnih i manje bitnih informacija.

Postoj i vige definicija s poana.i Satistikk g, posdbaao |

znanstvena disciplina koja u svrhu realizgce p o st av | j eana ra organiziragne va i
naliln prikuplja, odabire, grupira, prezentir
interpretira rezultate provedene analiZopis korisnika statikk e j e ¢gi r o k. St ati

itehnike primjenj uj u se u girokom podrulju ekonomi]j ¢

razinama obrazovanja, u zdravstvu, Kkulturi,

Statistika kao znanosbpv ezana j e s teorijom vjerojatnost.i
S

intenzivnije razvijati u 19.stbj el u n aspijske tekolaie. Danad, ekonomska

statistika ima veliku vagnikotm. z@Onapimpawlgjaa nm
podatakao gospodarstvu kod odlulivanja o mjeram
porasta cijena, Jluvanja stabilnosti tel]laja h

Predmet proul avanja statiste u iber abdndi za

zkonitost.i u masovnim i slulajnim pojavama t

Statistika s e kao znanstvena met oda proul e

(deskriptivnu) iinfe enci j al nu (ikmdukti vnu, anal i ti]

Deskriptivna statistika temeljise natzv.pptp om obuhvatu statistil kog
odgovarajulih tehnika sirovu statistilku gr e
Temel j i nferencijalne statistike je wuzorak,

Natemeljupodataa o di jel u zakljuluje se 0 svojstvir



2.2. TEMELJNE FAZE STATISTICKOG ISTRAZIVANJA

Osnovne faze statistilkog istragivanja su:

A Organi zirano prikupljanje i grupiranje st

A Tabel arno i grafi | lpadatgka i kazi vanj e statist

A Statistilka analiza te interpretacija dob
221.Pri kupl janje i grupiranje statistil]]l

Statistt ko i stragi vamjnd zzazamanliimjpe ikued janjem st:e

procesu prikupljanja t at i st i |jkai hmoignufi o rnmaascti &emsodu bitir e g ak a .

A Sistematskei r ez ul t at pogregnog mjerenja, izazv
razlozima

A S| u | Tang javija se kod svakog mjerang ni svakim intezitetom

Potrebno je elimimatiobe vr ste gregaka, a to se postige

podataka, kontrolom ispravnosti prikupljenih podataka i njihovom preciznom obradom.

Prema karakteru izvora podataka, razlikujemo dvije skupine podataka:

A Sekundarne podatke podaci p i kupl j eni prije, u nekome
projektu. Lako su dostupni, a njihovo pribav
moge biti gto su ponekad nedovol jni, odnosni

i stragivanj a.

A Primarre podatkei podac i prikupl jeni u skladu s ci
promatranjem svojstava el emenata statistilko
se podaci prikupljaju za podskup osnovnog skupa, odnosno za uzorak, te se takvo geomatran

naziva reprezentativno promatranje.



222. Gr af i | mmiprikazt ab el

Grafil ko i tabelarno prikazivanje ima za c¢il

provedenih dviju prethodnih faza.

Grafi koni ma se uz pskiikova prezeatitaju bsnavrie karaiteristikee t r i |

statistilkih nizova, na vrlo jednostavan i
grafikon mora biti jasan, jednostavan i preg
statistike kojima se nastojna j ednostavan nal in prezentir
statistilkog niza.

Grafil ki prikazi dijele se u tri grupe

A povrginski grafikoni
A kartogrami

A linijski grafikoni.

223.Statistil ka analiza i i nterpretaci|j
Razmatra s i t anje uloge statistilke analize u i
podat aka do!l azi korigtenjem te anali ze. Mi
organiziranju prikupljenih podataka radi njihovamaz j evanj a, te @dj agnj e
Zagavo znale. Statistilkom se analizom stjele
prostoru.
Razne statistiléke met ode i tehni ke pomagu
ekonomiji to mé&hj el pjos| eveogieapalizut ppsioanpg pr al

rezul tata odrelenog poslovnog subjekta.

St at isktuipl kit vore statistil ke jedinice (osobe,

koje karakteriziraju razna svojstva.

10



Statistilka obiljegja ssutaopisei khogkts&uipat i k

el ement. i melLusobno slil] ni i po kojima se mel
Statistilki skup mora biti definiran

- pojmovno

- prostorno

- vremenski.

Pojmovna definicija statistil kognaspgmopmd ut vr

odrelenje svake promatrane jedinice. Prostor
kojem mora pripadat: promatrana jedinica da

definicija statistil|l kogveXamea juddiriniug e stratjie
| emu se vremenska definicija moge odnositi n

2.3.  BROJCANA ANALIZA VREMENSKH NIZOVA

Dinami ka vremenskog niza se moge promatrat.i

A Pokazat el | iapspluinjhgmmena pboj Bdi nal ne apsol ut ne
razdoblja do razdoblja ralunaju sekuwmiaenm aj
razdoblju (razdoblju u kme promjenu mjerimo)oduzme vrijednost pojave u prethodnom

razdoh j u, odnosno pomoliu sljedeleg izraza:
PpYt T ¥t-1Y t=1,2,3,....,n

A Pokazatelji relativnin promjend poj edi nal ne relativne pro
viemenskim razdobljima mogu se izralunat:. t
pr omjena od razdoblja do razdoblja podijeli

razdoblju, te se dobije mjera koja se naziva kgefit dinamike:
Kt = ot [/ Yt

Pojedinalna stopa promjene i z koeidjedtaibamikea u r a

poormogi sa 100:

St =Kt * 100

11



3. FINANCIJSKI IZVJESTAJI

3.1. BILANCA

Bilanca je financijsko izvjegle koj e daj e

gospodarskog subjekta nadaddme Lzeanvir gcedtkiam,f i rsé

(Vidulil, 2008). Rijel je o jednom od najbit
Bilancdj e sustavni pregled i movine, kapital a i
sastavna dijela, aktive i pasive. Bilanca pokazujenfinai j s k i pol ogaj drugtywv

raspolage drugtvo, 0 b e @seovrb praviotbilaace je jedndkasts n i | k
aktive i pasive. Ativa prikazuje imovinu po njenim vrstam i l i kvidnost.i (un
pasiva prikazuje izvore, po hjiovi m vr st aTaeseriavmolt e@sat imo§e mo |

kao:
Imovina = lzvori imovine

Imovina = Kapital + Obveze

3.2. RACUN DOBITI I GUBITKA

R a h wobiti i gubitka je prikaz prihoda, rashoda i financijskog rezultata uledoen
vremenskom razdobljuRa| un dobi t i i gubitka pokazuje p
tijekom nekog obraunskog razdoblji.Sastvni kategorijalni elementi rena dobiti i gubitka

su prihodi rashodi te njihova razlika, dobit ili gubitak. Prihodi nastaju kao posljedica
povdang i movine il smanjenja obaveza koji I e
kapitala. Razlikujemaedovne i izvanredne prihodeza razliku od prihoda, rashodi nastaju

kao posljedica tr aigpnevingilapoveanjd obaveziiakd es magunbijtia n |
redovni i izvanredni. Ukoliko je tjekom nekogobtan s k o g r azdobl ja ostval
u odnosu na rashode tada je ostvaren pozitvan finacijski rezultat,tj. negativan u saprotno

sluaju. Vrijedi:

* Vidugié, Lj.: Financijski menadZment, VI. izdanje, str. 364
* Vidugié, Lj.: Financijski menadZment, VI. izdanje, str. 376
> Zager, K.,Zager, L.: Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 1999., str 171.

12



PRIHODIT RASHODI = FINANCIJSKI REZULTAT
PRIHCDI > RASHODA

RASHODI > PRIHODA GUBITAK

3.3. IZVJESTAJ O NOVCANOM TOKU

| zv ) e gt anom toku dapevihfamaciju o izvorima i upotrebi gotovine tijekom
izvjegtajnog razdoblja, a | ilih gotoeirslsht tigkovaji a i b

potreba zdinanciranjen’

Ti jekovi unut ase kiadicorgju piemav akvgosting & to: poslovnim,

investicijskim i financijskim aktivnostima

| zvj egtnaojv] anom toku noemmotguui pj @ecjnennuad@gspj egn
gotovinom kao i procjenu bbiudaJédrmt ualkmoo ad agplt a

g ro ralaniazvjUegtta|] 0 iz prilerms informac jok u nedgsThaudy g

investitorima, ali i kreditorima o priljei ma i odl jevima novca tijel
razdobl j a. Ovdje treba nagl asiti da se dobi't
ostvarenje povelanja ili smanjenja gotovog n
Dva su nalggma kakadimboi l zvjegtaj o novl|anom

1. Izravna ili direktha metoda
2. Neizravna ili indirektna metoda

Bitnojet ol no utvrditdi iz koje vrste aktivnosti

podl ogu za analizu i odlulivanje.

® Vidu€i¢, Lj.: Financijski menadiment, VI. izdanje, str. 377

13



4. TEHNIKE ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Analiza financijskih izvjegtaja usmjerena |
toga se | eto naziva jog i financijskom anal
pogl edu u budul nost i pagl agampaj ukopni hsua
pregivljavanj e, a to su, @most)peslowmnjae Rr@natsamog u r n c
s financijskog aspekt a, analiza poslovanj a,

financijskog rezultata, financijskihvieta, financijske strukture i promjena u financijskoj
strukturi . U tom kontekstu analiza financij s
razlilitih analitil|l kih sredstavaskii ht etlwijla:t

pretvaraju wpdrebljive informacije relevantne za upravljadje.

Uobi |l ajena analitilka sredstva i postbpeci ko

T komparati vni financij ski izvjegtaj.i koj i

vremena (vihgedobgahr al unsk

f sagledavanje tendencija promjena pomolu s

T strukturni financijski i zvjegtaji

f analiza pomolu pokazatelija

1T specijalizirane analize ( predvilLanje tol
pologaju, izvjegtpjobi paj mpaeabhmaabtraltke p

7 Katarina Zager, Lajo§ Zager: Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 1999., str. 156
® Katarina Zager, Lajo Zager: Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 1999., str. 157

14



4.1. VERTIKALNA ANALIZA

Pod vertikalnom analizom podrazumijeva se n

(pozicija financijskiPWadgro|j pégt ajag) asi tieddaij

analize izralunava postotni udio svak® poje
Stavke pasive Ile se prikazati u ukupnom zbr
ukupnoj aktivi .i IUonbciel aajketniovas ei kpoads ibva i zj edn:
pojedine pozicije bilance izralunavaju kao |
analiza kako navodi Vulemilovil (2015) podr a
financijskin iz egt aja tijekom jedne godine. Osnovu
strukturni financijski izvjegtaji. Kao i K ¢
predmet iste |ine pozicije bilance i ral una
pasiva izjednaluju sa 100 (100 posto il 1),
aktiva i pasiva sastoje. Kod raluna dobiti

izjednalavaju sa 100 pa se ostale pozicije wu

4.2. HORIZONTALNA ANALIZA

Hori zontalna analiza je usporedni prikaz aps
dobi ti [ gubitka i promjena tih svota ti]
izvj®@via@a)analiza financijskih izvjegtaja pra

izvjegtaja tijekom vige obralunskih razdobl j

i dinamika promjena pojedinih pozicija temel

Kl'julna wvarijabla u horizontalnoj anal i zi ]
financijskih izvjegtaja, i1iskazanih u novl| ani
zakljulak o kretanju pojave krozgwirematveado

probl ematilna podrulja poslovanj a.

? 7ager, K., Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,: op. cit., str. 230
10 Pervan, |.: MenadzZersko racunovodstvo, skripta, Split, ak.g. 2006./2007. str. 2.
1 Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 93.

15



[znos tekuce godine - Iznos prethodne godine
Postotna promjena = Iznos prethodne godine X 100

Provedba horizontalne affalize obuhvalia sljed
T odrelLivanje bazne godine

f ralunanje apsolutnog iznosa promjene VIri)|j
f ralunanje postotnih promjena svake pozici

1 interpretiranje dobivenih rezultata.

Naj vel.i probl emi horizontalne analize su: in
i predolenja izvjegtaja, pgradm emne my emel iktoij @i
|l ine neusporedivim. U takvim slu|l ajevima se
ako to nije mogulie, treba uskladiti samo bit

onda usporediti®

12 Aljinovi¢-Baraé Z.: Ratunovodstvo novéanih tijekova, skripta, Split, ak.god. 2010./2011. Pred.br.5.str.1
B Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 93

16



4.3. ANALIZNA ODNOSA

Analiza odnosa bilanlnih pozicija i pozi ci |
odrelivanjleviodnosna eu nboh % Tawkadizmrsumak jiuz njee gl
odnose i rezultate i govori dosta o financijskom stanmd gui nosti ma tvrtke.

pralenje pretrkfeorrmaadnisinjtavhovog unaprelenj
Analiza odnosa pomage u sdiefhnaishngdepiokmahi e

- daje podatke rofitabilnosti, efikasnosti upravljanjaktivom, lventnosti i
investicijskom potencijalu

- osigurava konzi st ent rsmjerdva(remdoyapkeei@rijaa k a z

pef or mans.i i za istragivanje promjena U

- omoguluje wusporedbu pokazatelja wuspje

okrugenj u pir eidskuwaswtlyemao m mj erama uspj ec
- omogul uje usporedbu rezultata uspjegnost

Takoler, ovakva analiza pomage i menadgment
aktivnosti [ donogenju opti mal mifamukantdoli u k a u
donogenju odl uka.

4.3.1. Analiza profitabilnosti

Analiza profitabilnost:i (The Profitability
analizom odnosa. KIl'julne odnose u anali zi pr
'[0'16

- pofitna marga (Profit margin)

- povrat na investirano (ROI)

1 Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 62
- Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 62.
16 Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 63.
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4.3.1.1. Profitna marga ili marga d

Najragigengpauponrebljavana mjera profitabil
kao odnos dobitka (profita) i prihoda od prodaje tj. prema obrascu:

Dobitak
Profitna marza = Prihod od prodaje

Profitna mar ga pokazuje postotak osrakemegog
posla izragenog krmondosteabpgnirapdbbbgati] ek

posao ovisno o tome koja se kategorija tabjprofita) i prihoda primjenjujel obrascd’
S obzirom na kateggu dobitka razlikujemd?®
- bruto profitnu margu
- operativnu profitnu mar gu
- profitnu margu prije oporezivanja
- neto profitnu mar gu

- margu neto preostalog profita

4.3.1.2. Bruto profitna mar ga

Ova je mjera znalajna menadgerska informaci)]j
za pokrile poslovne nadgradnje nakon gto se
|l zralunava se iz odnosa bruto dobitka i prih

Bruto dobitak
Bruto profitna marza = Prihod od prodaje

v Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 65.
1 Belak, V.: Menadzersko racunovodstvo, RRIF, Zagreb, 1995., str. 65.
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4.3.1.3. Operativna profitna mar ga

Operativna profitna marga pokazuje menadger:i

ostvarili ako bi se poduzeie tvrtke financir
razlilitiolpep@agsudmiom $rofitnom mar daem menadge
pl aniranja poslova. l zralunava se:

Operativni dobitak
Operativna profitna marza = Prihod od prodaje

4.3.1.4. Profitna marga prije opore

Ova mjera omoguluje usporedbe iuskdlrjouliemjien pma
oporezivanja dobitka. To je vagnojenazas!| ul aj ev
usporedbu ostvarene uspjegnost.i u razlilitim

izralunava prema sl jedeioj formuli

Dobitak prije poreza
Profitna marZa prije oporezivanja = Prihod od prodaje

4315 Neto profitna margga

Neto profitna marga |je najpr ecirealizii)gnog podat ak
posla,tesezllp t oga u f azi pl aniranja il:] ugovaranj
kako nebi nastali iznenadniupici. U procesu procjenjivanjar o f i ten en amavred i | e

problem procjenatg k o va koj i se ne priznaju u porezne
uni gtiti netojerohi tpa Mmakgu dowcesteprofto gubit

prije oporezivanja pozitivna velilina. For mu
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Dobitak poslije oporezivanja
Neto profitna marza = Prihod od prodaje

4.3.1.6. Mar ga neto preostalog prof

Za cjelovitu procjenu profit ahbjkdjiodgadranadr ugt v

pitanje: kako se isplate ulaganja dionilara
ostvariti ulaganjem u alternativni posao na
cijena kapitala il i f i k sapeostilapraftase korstitip os ul en
kao mjeraperformaes i nvesti ci jskih centara. Neto preo

se od dobita (profila oduzme tr gognkapifjaeha kbpstje ul og

Neto preostali profit = Dobitak — Trzi$na cijena uloZenog kapitala

TrziSna cijena kapitala = UloZeni vlastiti kapital * TrZiSna stopa na posudeni kapital

(%)

4.3.1.7. Povrat na investirano

Povratnainvet i rano (Return on I nvestment) il:i pov
menadger skojoreifgtkearsjnio srtaspolkogi vi h resur sa.
jeoskudanresurs,jee vagno kormiogtiiu.l iOvsae po keafziak &@d | s e
bilo kojoj raziri bi zni sa, teljniinairazim @egavih gelgva.viemelpya c

izvolenje obrasca &povrathainvestognd jhnDustebrazacr al unav

ROI = Povrat na investirano

ROI = Obrtaj investicije * Profitna marza

Prihod
Obrtaj investicije = Investirano
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Dobitak
Profitna marza = Prihod

Prihod Dobitak
ROI = Investirane * Prihod

4.3.1.8. Povrat na ukupni kapital

Pokazatelj povrata na ukupnikagbit r a| una geeativhag dobittkanpoesiaukupnoj

aktivi. Zbog toga se ta mjera zove povrat na
Operativni dobitak
ROA = Ukupna aktiva

4.3.1.9. Povrat na wulogeni dionil ki

Povrat na wulogeni dionil ki kapital, odnosno

odnos dobitka poslie@p ezi vanja prema ukupno kori gtenom

se izralunava prema slijedeiem obrascu:

Dobitak poslije oporezivanja
Povrat na ukupni vlastiti kapital = Ukupni vlastiti kapital
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4.3.2. Analiza likvidnosti

Li kvidnost (Liquidity) se mogepodniifsiesvbje at i k a

tekule obveze, te se |esto naziva i tekula s
mjera | ikvidnosti. Za njih su zainteresirani
trenutku bili sigurni da Ile ud

ovol jiti kvezamn& Rediot ai modmi renje tekulih obvez
dol azi do zastoja u redovitim isporukama kI j

dobavljala te do neugodni h bl okada nov]| anog

procjenu sposobnast t vrt ke da udovol [ kratkorolnim ob

[S—

bilo da je rijel o gotovini [ i movi ni koj a
(Vidulil, 2008). Kako istile Lulo (2011), do
kreditepd¢ r ebne za investicije, te da adekvatno o
pokazatel i posebno su bitni bankama u anal.i
Mj ere za izralunavanje |likvidnosti mogu se s

- Mj ere utemeljene na odno

aktive i tekule pasive

- Mj ere koje pokazuju mogu

tekule (kratkorolne) aktive, koja nije no
43.21. Koefici ent tekule |likvidnosti

Tekuli odnos je odnos i z nTeelku [tae kaukitei vaak toibvueh vi:
banci [ bl agajni te ostale Iimovinske pozici)|j
unutar jedne poslovne godine. Tekula pasiva

gotovinom unutar poslovne godine. . Optinaavrijednost ovog pokazatelja je 1,5 ili 2.

Vidulil (2008) istile kako njegova vrijednos
vrijednost znal. da poduzeliu prijeti opasnos
kratkorolnih oahavezaj edobsprepusuje na sl abo

i movinom, ili slabo korigtenje kratkorolnih

Raluna se prema sl jedeiem obrascu:
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Tekuca aktiva
Tekuéi odnos = 1 ekuca pasiva

Tekuli odnos izmelu tekulie aktive i tekulie p
pokriva obveze iz tekule pasive, odnosno u Kk
sigurnost da [e sve tekulie obveze biti podmi

4.3.2.2. Koeficijent ubrzane likvidnosti

Ov aj pokazatel] predstavlja odnos i zmelLu brz

unovl|ive aktive (lbdakkpral,né&drpopapidmgenaamn ar i j

tekulim obvezama. Koeficijent nuobgrez anie ploidkuvzied

udovoljiti svojim kratkorolnim obvezama upot

2008). Optimalna vrijednost pokazatelja je 1

preniska ni previsoka razina ovog pokazatélia r al unava se prema slije
Brza aktiva

Brzi odnos = Tekuce obveze

Novac + UtrZivi vrijednosni papiri + Potrazivanja od kupaca
Brzi odnos = Tekuce obveze

Na temel ju informacija koja se dobiva iz pod
je sposobnost tvrtke da u vrlo kratkom roku
mogule iznenadne situacije koj egotoeinomani f est i
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4.3.2.3. Koeficijent trenutne likvidnosti

Koeficijent trenutne | ikvidnost:.i pokazuje ko
' i kvidnom kratkotrajnom i movinom, odnosno no

koeficijent trebamalii tda2poduzelegei, ma dvostr

potragivanja i zaliha nego gto su kratkoroln
trenutne | i kvidnost. pokazuje kolika je pokr
kratkotrajpom imovinom, odnosnodoa ni m sr edst vi ma. Kako i sti/|

u praksi se smatra da ovaj koeficijent ne bi trebao biti manji od 0,10 odnosno 10 posto.

Koeficj ent trenutne | i kvidnost:i izralunava se:

Novac
Trenutna likvidnost = Kratkorocne obveze

4.3.2.4. Koeficijent financijskestabilnosti

Koeficijent financijske stabilnosti predstav
za dugorolne obveze. Trebao biti manij i od 1,

financirati ne samo dugotrajna nego i kratkotrajna imovina. iigefit financijske stabilnosti

predstavlja omjer dugotrajne i movine i kapit
pokazatel] mora biti manji od 1 jer poduzele
iz kvalitetnih dugorolnih izvora.

| z r avh seprema formuli:

Dugotrajna imovina
Financijska stabilnost = Kapital + Dugorocne obveze
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433. Analiza zadugenosti

Pokazatel]ji zadugenost. i mjere stupanj zadugce
financira iz tulih sredstava, o d rkapisal@.oPrik o | i k c

izrdai ovog rada koristili su se slijedeli
koeficijent vlastitog financiranja, koefici)]j
2.19

43.3.1. Koeficj ent zadugenost.i

Koeficient zadugenost. daje informacije agogvelil].

kapital a. U pravilu bi trebao biti 50% il i m

Ukupne obveze
Koeficijent zaduZenosti = UKUpna imovina

4.3.3.2. Koeficijent vlastitog financiranja

Koeficijent vlastitogf i nanci ranja pokazuje postotak 1| movi
vliastitih izvora pa bi njegova vrijednost tr
i prethodno navedenog koeficijenta twrhjdugenos

pravilo. Ovalj pokazat wicgiukapee imorineal unava i1z od

Glavnica
Koeficijent vlastitog financiranja = Ukupna imovina

9 Zager, K.; Zager, L.: Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb

25



4.3.3.3. Koeficijent financiranja

Ovaj pokazatelj prikazuje odnos i xapwmbBu tuleg
Pogel jno je da pokazatelj bude gto nigi, a m
pokazatelja ukazuje na mogul e plozreglkwrdaev grse
prema formuli:

Ukupne obveze
Koeficijent financiranja=  Glavnica

4334. Stupanj pokrila 1

Kod pokazatelja stupnja pokrila 1 razmatra s
pokriie dugotrajne imovine glavnicom povel a,
pravilu smanjuje, a nasupporvoeti atvoame ,Vrliijkevdindonsats
pokazatelja ne bi smjela priljzeliail uln, oa oigt g ojkes

dobiva se iz odnosa glavnice i dugotrajne imovine.

Glavnica
Stupanj pokri¢a 1 = Dugotrajna imovina
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4335 Stupanj pokrila 2

Stupan ppokvaitira »okrile dugotrajne imovine ¢
dugorol ne obveze. Vrijednost ovog pokazatel]
di o dugorolnih izvora mora biti Stspag r i gt en z
pokrifilaekRtirra zIl atno bilanlno pravilo koje n

pasive odnosno zahtijeva financiranje dugotr
bilo tulLih izvor a. Razlika u odngsw s&@& pokaz
brojniku kod ovog pokazatelja glavnica uvel a
pokazatelja takolLer bi trebala bitdi manj a 1,
|l i kvidnost vela (Vukoja, 2014) .

Formulaza zr al| un av a najel@ p prikazagma upnaskaeka:

Glavnica + Dugoroéne obveze
Stupanj pokriéa 2 = Dugotrajna imovina

4.3.4. Analiza aktivnosti

Pokazateljima aktivnost.i poduzele mjeri efi k
se iz odnosa prihoda i p r o s ji kedficij@ntima shirtagantg a 1 mo
pokazuju koliko brzo imovina cirkulira u poslovnom procesu. To je ujedno i pokazatelj

efi kasnosti korigtenja te iste imovine. U ne
koeficijent obrtaja ukupne imovine, koefint obrtaja kratkotrajne imovine, koeficijent

obrtaja potragivanja, ®te trajanje naplate po

%% http://www.analiza.bloger.index.hr/post/pokazatelji-aktivnosti/198345.aspx
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4.3.4.1. Koeficijent obrtaja ukupne imovine

Ov aj pokazatel] prikazuje ulinkovitost wupotr
da njegova vrijednost bude gto vela. l zral un
Ukupni prihod

Koeficijent obrtaja ukupne imovine = Ukupna imovina

4.3.4.2. Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine

|l zralunava se iz odnosa ukupnog prihoda i Kr
ulinkovitost upotrebe kratkotrajne i movine u
gto veli. Pov el annpagrethodne prormatrapoeazdollje ukazujedna o s u

pozitivhu tendenciju u poslovanju.

Ukupni prihod
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine = Kratkotrajna imovina

4.3.4.3. Koeficj ent obrtaja potragivan

Koeficijent obrtaja potragivanj a pasteasitzsuj e ko
jednom nov|l anom jedinicom ulogenom u potragi

pokazatelja.

Prihod od prodaje
Koeficijent obrtaja potrazivanja= PotraZivanja
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4.3.4.4. Trajanje naplate potragiva

Trajanje naplate potr agi \brajugnaugddinb(36b)arensae st av
koeficijentu obrtaja potragivanj a. Pokazat el

znali da je potrebno mahgpeadanavaaseaptama p

Broj danau godini
Trajanje naplate potraZivanja = Koeficjent obrtaja potrazivanja

435 Analiza ekonomil|l nost.i
Pokazatel]ji ekonomi | nosti predstavljaju odn
prihoda ostvar.i po jedinici rashoda. Ovi p o
raluna dobiti [ gubiprkiak aztae i | @ r is e p ok anzaasttea
ekonomi |l nost ukupnog poslovanj a, ekonomil no
financiranja. Pokazatelji ekonomi | nost.i mo r

mogul e veli

4.35.1. Ekonomi |l nost uU&kupnog posl o

Ekonomi| nost ukupnog poslovanja stavlja u on
se prihoda ostvar.i po jednoj jedinici rashc
pokazatelj ekonomilnosti vel.i

Ukupni prihodi

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja = UKupni rashodi
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4.3.5.2. Ekonomi |l nost poslovnih akt

Prihodi od prodaje
Ekonomiénost poslovnih aktivnosti = Rashodi od prodaje

4.3.5.3. Ekonomi| nost financiranja

Financijski prihodi
Ekonomiénost financiranja = Financijski rashodi
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5. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA PODUZECA HRVATSKE
AUTOCESTE D.O.O.

Hr vat ske autoceste d.o.o. drugtvo je s ogr al
odr gavanje autocest a, u 100 postotnom viIasni
2001. godi ne, sa sjedigtem u Zagr ebplamn Pr em:
predmet poslovanja |ine sljedelie djelatnost:i
V projektiranje te isholLenje | okaci,jske, gra
V otkup zemljigta i objekat a,

V ustupanje radova gralenja autocesta I cest
V organi zacija strulnog nadzora i kontrole g
V redovito i i zvanr ednownihohjekalpat a g et audaotceseé s
V osiguranje uklanjanja ogt,eienih i napugten
V obavjegiivanje javnost, O stanju prohodnos
V priprema za dodjelu koncesije

V odlulivanje o korigtenju cestovnog zemljig
V organizacija sustava naplate cestgrine

V organiziranje financirantga gralenja i odrg
V ostale djelatnosti u vezi s gospodarenjamravljanjem autocestama.

c

nastavku ovog dijela napravljena je analiz

a) Horizontalna analiza
b) Vertikalna analiza
c) Analiza putem financijskih pokazatelja.
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5.1. HORIZONTALNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA
PODUZECA HRVATSKE AUTOCESTE D.0.O.

Horizontalna analiza f i nanci j ski h iza sagledgvangej peomjdn® u fijekd i S €
viemena. Prema t ome, kako navodi Garlija (2¢
jest vrileme jer se usporedbom elenterea f i nanci jskih i zvjegtaja
j edinicama, izmelLu dva i1ili vige razdoblja do
razdoblje.

Osnovu za provedbu horizontalne analize | i
pogel jntoo ivmagtel fgi nanci jskih izvjegtaja odnos
analize bildi gto vjerodostojusporedmomei z \Kja
prethodnih razdoblja menadgment bi meni, ao mo |

mogao pravodobno reagirati.

Hori zontalna anahazai goegaabkienar ojednd gadinanal i n
uzme kao bazna, s al e se onda usporeluj u susporgdbam. Dr
svake godine u odnosu na prethodnu. TakolLer,

kod horizontalne analize mogu se izraziti u apsolutnim i/ili relativnim terminima.

U nastavku slijedi horizontalna analiza | an| ni h p ozail winjaa diobpadzi di j

promatrano poduzele.
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5. 1. 1. Hori zontalna analiza bilance po

Horizontalna analizdilancep o d u Hmdtske autoceste d.o.0. napravljena je za period od
2010. do 2015. godine.é#mjeneub i | an| ni m pozi ci j amgodipuruo mat r a
odnosu na prethodnu, u apsolutnim i relativnim terminitdanastavku slijede rezultati

horizontalne analize bilanger o ma t r a n opyezemtvadtua kell gat, a ® i | ki

Tablica 1 prikazuje kretanje vrijednostigotrajne imovinepoduzei a Hrvat ske
d. o. o., kao i apsolutne i relativne promjen:

razdoblja u odnosu na prethodnu godinu.

Tablica 1 : Dugotrajna imovina poduze¢a HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

!Dugo_trajna 44.156.647| 44.327.562] 44.716.087| 45.161.134] 44.494.620 43.976.643
Imovina

Apsolutna - 170.915 388.525 445.047 -666.514 -517.977

promjena

Postotna - 0,4 0,9 1,00 -1,5 -1,2

promjena

l zvor : l zralun autor a.

Sljedel:i g podatke ip Mablicel z ugjrea f i | ki kako bi se Vi
promjene koje suse dogodile dugotrajnoj I movi ni poduzel a.
u apsolutnim iznosima. |z grafa 1 moge se u

promatranog razdoblja do 2013. godine. U 2014. godini, vrijednost dugotrajne imovine pala je
zamaovge od 666 milijuna kuna u odnosu na 20
rijel je o padu vrijednost:i dugotrajne 1 mo\
vrijednost dugotrajne imovine pala je za dodatnih 1,2 posto u odnosu na 2014.

godinu,odnsno za novih 518 milijuna kuna.
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Graf 1 : Apsolutna promjena u dugotrajnoj imovini poduze¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.

Tablica 2 prikazuje kretanjeratkotrajne imovinepoduz el a Hrvatske aut o
promatrano razdobl j e, kao [ apsolutne i r
kratkotrajne imovine u svakoj godini promatranog razdoblja u odnosu na prethodnom.

Tablica 2 : Kratkotrajna imovina poduze¢a HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kratkotrajna 567.454 317.870 756.328 163.747 517.264|  476.721
Imovina
Apsolutna -249.584 438.458 -592.581 353.517|  -40.543
promjena
Postotna -43, 98 137,94 -78,35 215,89 -7,84
promjena
l zvor : l zralun autor a.
Kao i kod dugotrajne imovine I o vpobjnjena [ e s e
poslugi ti g r aGraf 2 rikanuje ppsalukne @ramiene u kratkotrajnoj imovini
poduzela HAC dgroafoa 2 se modge wuoliti kako | e

oscilacije u vrijednostima, u odnosu na vrijednosti dugotrajne imovine, u promatranom
razdobl ju. Nai me, kratkotrajna imovina je na

razbbl ju. Pritom, najveli pad zabiljegen je
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i movine pala za 592,5 milijuna kuna u
posto (Tablica 2).

600000 438.458

400000

200000

0 . . —
-40.543

-200000

400000 -249.584

600000 -592.581 Y

2010 2011 2012 2013 2014 2015
B Apsolutnapromjena

Graf 2: Apsolutna promjena u kratkotrajnoj imovini poduze¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)

Izvor: Izrada autora.

U sljedelie tri tabli
bil

kapitalairezervipr omatr anog

c e, i

iz ance poduzelia Hrvatske

poduzel a.

Tablica 3 : Kapital i rezerve poduze¢a HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

sljedeia tri

odnos.t

grafa

aut orgednsstie d. o

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kapital i rezerve 22.925.969 22.402.951| 21.975.665 21.578.636 20.535.239 20.245.762
Apsolutna promjena -523.018| -427.286| -397.029| -1.043.397| -289.477
Postotna promjena -2,28% -1,91% -1,81% -4,84% -1,41%
l zvor : l zralun autor a.
Graf 3 prezentira grafilki ono sadrgano u ta
[ rezervi opada kroz <cijelo promatrano razd

kada je vrijednost kapitala i rezervi pala za preko jednu ndlijakuna u apsolutnim

terminima, odnosno za 4,84 posto u relativnim terminima, u odnosu na 2013. godinu.
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Graf 3: Apsolutna promjena u kapitalu i rezervama poduzeé¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.

Tablica 4 prikazuje vrijednostdugorotnih obveza poduzei a Hrvatske aut

zabiljegene u prkoanoatir aanposno |lruatzndeo hil jruel at i vne

Tablica 4 : Dugoro¢ne obveze poduzeca HAC d.o.0., u tisuéama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dugoro¢ne obveze 15.116.927| 19.147.060| 19.829.326| 17.345.666| 20.519.624 22.337.953
Apsolutna promjena 4.030.133 682.266| -2.483.660 3.173.958 1.818.329
Postotna promjena 26,66% 3,56% -12,53% 18,30% 8,86%
l zvor : l zralun autor a.
l z tablice 4 wuolljivo je kako su dugorol ne
promatranog razdobl j a. Gto se tile kretanja
razdoblje, isto je prikazano na grafu 4, u apsolutnim terminimgrafag u ol | j i vo da
znal ajnijeg pada u 2013, godini u odnosu na

milijarde kuna u 2014. godini u odnosu na 2013., da bi u 2015. godini narasle za dodatnih 1,8

milijardi kuna u odnosu na 2014.
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Graf 4: Apsolutna promjena u dugoro¢nim obvezama poduzeé¢a HAC d.0.0.(2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.

Tablica 5 prikazuje kretanjeratkoro¢nih obvezapr o mat r an oMo peo d usze | wo| i t

su kratkorolne obveze na znalajno nigim vr|

promatranog poduzel a.

Tablica 5 : Kratkoro¢ne obveze poduzeé¢a HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kratkoroc¢ne obveze 6.316.983| 2.760.863| 3.265.794| 5.981.610| 3.517.291 1.453.630

Apsolutna promjena -3.556.120|  504.931| 2.715.816| -2.464.319| -2.063.661

Postotna promjena -56,29% 18,29% 83,16%| -41,20% -58,67%

l zvor : l zralun autor a.

Graf 5 grafil ki prektengreabdappdavkdl jzvobaldhi ¢
godi na kratkorol ne obaveze biljegile pad V
zabiljegen je u 2011. godi ni kaaddkaina st adndsu at k ot
na 2010. godinu odnosno za 56,29 posto u r
zabiljegen je u 2013. godi ni kada su kratkor

na 2012. godinu, odnosno za 2,7 milijardi kuna u apsioiuterminima.
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Graf 5: Apsolutna promjena u kratkoro¢nim obvezama poduze¢a HAC d.o.0. (2010.-
2015.)

Izvor: Izrada autora.

5.1. 2. Hori zontalna analiza raluna do

autoceste d.o.o.
Tablica 6 prikazuje kretanjeukupnih prihoda p o d u Hevhtske autoceste d.o.o0 kroz
promatranivr e men s K i peri od. Moge se uol i ti da ¢
promatranog perioda sve dol&godinge i za | ega je uslijedio pad
Hrvatske autoceste d.o.0, dvije godine za redom.
Tablica 6 : Ukupni prihodi poduzeéa HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Ukupni prihodi 1.324.731| 1.352.130| 1.363.744| 1.543.938| 1.510.416| 1.260.622
Apsolutna promjena 27.399 11.614| 180.194 -33.522| -249.794
Postotna promjena 2,07% 0,86%| 13,21% 217%| -16,54%
l zvor : l zralun autor a.
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Graf 6 prikazuje apsolutne promjezea b i | j erige@nosé ukupnih prihoda za svaku
da
od 180 milijuna kuna u 2013., u odnosu na 2012. godinu, uslijedio pad ukupnih prihoda za
33,5 milijuna kuna u 2014., u odnosa 2013., da bi u 2015. prihodi pali za dodatnih 249,7

godinu promatranog razdoblja u odnosu na prethodru. gr af a s e uol i ti

milijuna kuna. U relativnim terminima rije
godinu (Tablica 6).
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Graf 6: Apsolutna promjena u ukupnim prihodima poduzeé¢a HAC d.o.o.
Izvor: Izrada autora.

Tablica 7 prikazuje kretanjeukupnih rashoda p o d u Hevétske autoceste d.okroz

promatrani vremenski period.

Tablica 7 : Ukupni rashodi poduze¢a HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ukupni rashodi 1.324.731] 1.352.130, 1.363.744 1.495.818| 1.504.367| 1.260.622
Apsolutna promjena 27.399 11.614 132.074 8.549 -243.745
Postotna promjena 2,07% 0,86% 9,68% 0,57% -16,20%
l zvor : l zralun autor a.
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Graf 7 prikazuje apsolutne promjerea b i | ji erige@nosé ukupnihrashodaza svaku

godinu promatranog razdoblja u odnosu na prethoffhm.g e se wuol it da su
poduzeia HAC d.o.o0. rasli u svim godinama p
2015. godini ukupni rashodi su se smanijili za 243 milijuna kuna u odnosu na 2014. godinu,

odnosno za 16,20 posto.
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Graf 7: Apsolutna promjena u ukupnim rashodima poduzeéa HAC d.o.0.
Izvor: Izrada autora

Tablica 8 prikazuje kretanjeukupne dobiti (gubitka) razdoblja p o d u zHevhtske
autoceste d.o.kroz promatrani vremenski perioDobit je ostvarena samo u 2013. i u 2014.
godini. Pritom, u 2014. Godini dobit poduzel

na 2013. godinu, u apsolutnim terminima odnosno za 86,42 posto, u relativnim terminima

Tablica 8 : Dobit (gubitak) razdoblja poduzeéa HAC d.o.0., u tisu¢ama (2010. — 2015.)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dobit (gubitak) razdoblja 0 0 0 44.530 6.049 0
Apsolutna promjena 0 0 0 44.530 -38.481 -6.049
Postotna promjena -86,42%| -100,00%
l zvor : l zralun autor a.
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5.2. VERTIKALNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA PODUZECA
HRVATSKE AUTOCESTE D.O.O.

U nastavku slg d i vertikalna analiza bilance, te r a

autoceste d.o.o.

521. Verti kalna analiza bilance poduze

Rezultati vertikalne analizé i | an c e Hovatske awoteate d.0.0., prezentirani su

tabelarno u nastavku. Tablica 9 prikazuje pojedine stavke aktive u apsolutnim terminima, i

udjele pojedinih stavki u ukupnoj aktivi. Moge se wuol iti da u svim
glavnina aktive otpada na dugotrajimovinu (preko 98 posto). Kratkotrajna imovina u svim

promatranim godinama zauzima oko 1 posto akt®vé. al e n i trogkovi budu
obralunat. pri hodiukiumpajoy za&rtdamar ibv |wdcice pr or

Tablica 9 : Udio pojedinih stavki aktive u ukupnoj aktivi poduzeé¢a HAC d.o.0.

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Dugotrajna imovina 44.156.647| 44.327.562| 44.716.087| 45.161.134| 44.494.620, 43.976.643

Kratkotrajna imovina 567.454 317.870 756.328 163.747 517.264 476.721

Pl al eni tr
budul eg r a 2.303 1.986 1.038 2.214 1.486 1.157
obralunati

UKUPNO AKTIVA | 44.726.404| 44.647.418| 45.473.453 45.327.095| 45.013.370 44.454.521

Dugotrajna imovina 98,73%| 99,28%| 98,33%| 99,63%| 98,85%| 98,93%

Pl aleni tr

buduli e g ra 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
obralunati

UKUPNO AKTIVA 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
l zvor : l zralun autor a.
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Tablica 10 : Udio pojedinih stavki dugotrajne imovine u ukupnoj dugotrajnoj imovini
poduze¢a HAC d.o.o.

Drugi m

d-0@or ol na

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Nematerijalna 22.616 15.664 11.881 6.123 11.084 9.345
Materijalna 43.920.086| 44.092.507| 44.487.572| 44.810.963 44.126.907| 43.610.669
Financijska 205.275 208.173 203.906 343.913 356.520 356.520
Potragi 8.670 11.218 12.728 135 109 109
UKUPNODI 44.156.647| 44.327.562| 44.716.087| 45.161.134| 44.494.620| 43.976.643
Nematerijalna 0,05% 0,04% 0,03% 0,01% 0,02% 0,02%
Materijalna 99,46% 99,47% 99,49%| 99,22% 99,17%| 99,17%
Financijska 0,46% 0,47% 0,46% 0,76% 0,80% 0,81%
Potragi 0,02% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% 0,00%
UKUPNO DI 100,00% 100,00% | 100,00% 100,00% | 100,00%
Izvor:l zr al un autor a.

Na i sti nal in proul it [ e sudjeli ipojedinihastakkio t r aj n

kratkotrajne imovine u ukupnoj kratkotrajnoj imovini. Struktura kratkotrajne imovine
prikazana je tablicom 11 i grafom 8. Iz tablice 11 i grafa 8 vidljerda se najbitnije pozicije
kratkotrajne imovine izmjenjuju iz godine u godinu. Tako je, primjerice, u prvoj godini
di o

(65 posto), dok je u istoj godini novac u bandlagajni predstavljao tek 4 posto ukupne

promatranog razdoblja najveli ukupne kr a

kratkotrajne imovine. U zadnjoj promatranoj godini ove dvije pozicije zamijenile su mjesta, te

je tako novac u banci i bl agaj ni predstavl j

dok je na financijsku imdnu otpalo 18 posto ukupne kratkotrajne imovine.
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Tablica 11 : Udio pojedinih stavki kratkotrajne imovine u ukupnoj kratkotrajnoj
imovini poduze¢a HAC d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Zalihe 56.146 79.307 68.580 10.270 2.158 2.243
Potragivanj a 119.523 172.825| 263.938| 106.278 96.102 90.576
Financijska imovina 368.949 9.663 5.154 13.906 163.543| 83.944
Novac u banci i blagajni 22.836 56.075| 418.656| 33.293 255.461| 299.958
UKUPNOKI 567.454 317.870| 756.328| 163.747 517.264| 476.721
Zalihe 10% 25% 9% 6% 0% 0%
Potragivanj a 21% 54% 35% 65% 19% 19%
Financijska imovina 65% 3% 1% 8% 32% 18%
Novac u banci i blagajni 4% 18% 55% 20% 49% 63%
UKUPNO KI 100% 100% 100% 100% 100%
l zvor : l zralun autor a.
100%  pomEmE —— BEEEEE EEEEEE mEEeE e e
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®Zalihe ®Potrazivanja = Financiyskaimovina  ®Novac u banci 1 blagajni

Graf 8: Struktura kratkotrajne imovine poduze¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.

K 0 n a ludiooglavnih stavki pasive u ukupnoj pasivi bilanceprezentiran jeablicom 12 i

grafom 9. uol Il jitvoo g ko vdaa

budul

eg

z

razdobl

t abl

ja,

i ce

t e

12

rezer vi

ranj a

i maj u

istpn
z a

promatranim godinama (do 1 posto). Udio ostalih stavki pasive u ukupnoj pasivi po

promatranim godi nama
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proul iti
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Tablica 12 : Udio pojedinih stavki pasive u ukupnoj pasivi poduzeé¢a HAC d.o.o0.

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kapital i rezerve 22.925.969| 22.402.951| 21.975.665/ 21.578.636| 20.535.239 20.245.762
Rezerviranja 93.871 115.445 211.307| 154.210| 155.432 155.274
Dugorol ne ( 15116.927 19.147.060 19.829.326/ 17.345.666| 20.519.624 22.337.953
Kratkorol ng 6316983  2760.863 3.265.794| 5.981.610, 3.517.291 1.453.630
Odgoleno pl

trogkova i 272.654 221.099 191.361| 266.973| 285.784 261.902
budul eg r az

UKUPNO PASIVA 44.726.404) 44.647.418 45.473.453| 45.327.095 45.013.370 44.454.521
Kapital i rezerve 51,26% 50,18% 48,33% 47,61% 45,62% 45,54%
Rezerviranja 0,21% 0,26% 0,46% 0,34% 0,35% 0,35%
Dugorolne ¢ 3380% 42,89% 43,61% 38,27% 45,59% 50,25%
Kratkorol|l ng 1412% 6,18% 7,18% 13,20% 7,81% 3,27%
OdgolLeno pl

trogkova i 0,61% 0,50% 0,42% 0,59% 0,63% 0,59%
budul eg r aiZ

UKUPNO PASIVA 100,00% 100,00% 100,00% | 100,009 | 100,00% 100,00%

l z grafa 9 mogu se vidjeti udj el i kratkor ol
ukupnoj pasi vi bilance promatranog poduzel a
povelavale svoj udi o u pasi vidukgroazo | mr & madtbrvae

pasivi u 2010 godini bio 34 posto, dok je njihov udio u zadnjoj godini promatranog razdoblja

iznosio 50 posto. Udio kapitala i rezervi pr
se u rasponu od 46 edokbadt lporsdloni Gt @b \wez ap,a ku
smanjivanja wudjela istih u promatranom r az¢

ukupnoj pasivi bilance u 2010. godini iznosio 14 posto, dok je u zadnjoj godini promatranog

razdoblja udio istih iznosio tek posto.
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® Dugoro¢ne obveze ® Odgodeno placanje trozkovai prihod buducegrazdoblja

Graf 9: Struktura pasive poduzeé¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.

522. Verti kalna analiza raluna dobiti

autoceste d.o.o

Verti kalna analiza raluna dobiti i gubi t ka
nalin kao i kod bil &nde derd emaltvrigreo ¢ apd d wzee ipe

stavki prihoda odnosno rashoda u ukupnim prihodima odnosno rashodima.

Tablica 13 prikazujaidjele pojedinih stavki prihoda u ukupnim prihodima. Iz tablice 13
vidljivo je da poduzele Hrvatske autoceste d
i mal o prihod po osnovi udj el a aesnod avanrednih od p |
pri hoda. Naj vel.i di o ukupnih prihoda u svin
prihode, te je njihov udio u ukupnim prihodima stalno preko 98 posto. Financijski prihodi

|l ine tek mali di o ukupni h ipodinane grelazi 2tpastom j i h o
nijednoj godini promatranog razdoblja.
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Tablica 13 : Udio pojedinih stavki prihoda u ukupnim prihodima poduzeé¢a HAC d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Poslovni prihodi 1.302.127| 1.325.061] 1.351.027| 1.530.979| 1.491.913| 1.257.481
Financijski prihodi 22.604 27.069 12.717 12.959 18.503 3.141
Ud|o. u dobiti qd _ 0 0 0 0 0 0
pridrugenih
Izyanrgdm- ostali 0 0 0 0 0 0
prihodi
UKUPNI PRIHODI 1.324.731| 1.352.130| 1.363.744| 1.543.938| 1.510.416| 1.260.622
Poslovni prihodi 98,29%|  98,00% 09,07%|  99,16%|  98,77%| 99,75%
Financijski prihodi 1,71% 2,00% 0,93% 0,84% 1,23%|  0,25%
Udio u dobitiod 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%|  0,00%
pridrugenih
|zvanrednt- ostali 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%|  0,00%
prihodi
UKUPNI PRIHODI 100,00% | 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
l zvor : l zralun autor a.

Tablica 14 prikazujeidjele pojedinih stavki rashoda u ukupnim rashodima. 1z tablice 14

vidljivo je da poduzele Hrvatske autoceste d
i mal o rashod po osnovi udjela u gubitku od p
rashoda. Naj vel.i di o u knnp godiframarogpadh oadpmslowne s v i n
rashode, te je njihov udio u ukupnim rashodima stalno preko 94 posto. Financijski rashodi

|l ine mal.i di o ukupni h rashoda, te njihov wud

nijednoj godini promatranog razdoblja.
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Tablica 14 : Udio pojedinih stavki rashoda u ukupnim rashodima poduze¢a HAC d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Poslovni rashodi 1.284.853| 1.342.070| 1.351.665| 1.454.627| 1.419.953| 1.248.655
Financijski rashodi 39.878 10.060 12.079 41.191 84.414 11.967
UdIO. u gubltkL! od ' 0 0 0 0 0 0
pridrugenih
Izvanrgdm- ostali 0 0 0 0 0 0
rashodi
UKUPNO RASHODI 1.324.731| 1.352.130| 1.363.744| 1.495.818| 1.504.367| 1.260.622
Poslovni rashodi 96,99% 99,26% 99,11% 97,25% 94,39%| 99,05%
Financijski rashodi 3,01% 0,74% 0,89% 2,75% 5,61% 0,95%
Udio u gubitkuod 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%|  0,00%
pridrugenih
Iz estEl 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%|  0,00%
rashodi
UKUPNO RASHODI 100,00% | 100,00% 100,00% | 100,009% | 100,00% | 100,00%
l zvor : l zralun autor a.
Za kr aj ovog digydell pajedimih stauki podovnih eashede u ukupnim

poslovnim rashodima. Navedeng e

j e da

zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih proizvada TakolLlLer ,

poduzele

vrijednosnogu s kIl alLi vanj a,
prikazani su udijeli ostalih stavki poslovnih rashoda u ukupnim rashodima.

pr
u nijednoj

kazano u

tabl
g o d ipromjenavirijedaosti ma |l o

rezerviranja i

mo g e

Cci

ost al
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Tablica 15 : Udio pojedinih stavki poslovnih rashoda u ukupnim poslovnim rashodima

poduzeca HAC d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Promjene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i gotovih 0 0 0 0 0 0
proizvoda
Materijalni t r| 242910 222.460| 222.148| 546.771 580.419 433.123
Trogkovi osobl 413.546 399.047| 405.984| 166.274 51.347 36.417
Amortizacija 543.104 649.765| 573.736| 701.897 744.272 766.736
Ostal. trogkov 35.047 41.725 40.500 15.618 4,373 2.929
Vrijednosno us 1.490 3.863 5.324 6.195 22.551 1.544
Rezerviranja 41.879 21.574 96.368 9.291 1.861 0
Ostali poslovni rashodi 6.877 3.636 7.605 8.581 15.130 7.906
UKUPNI POSLOVNI 1.284.85 1 340,070 1-351.66| 145462 419953 1.248.655
RASHODI 3 5 7
Promjene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i gotovih 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
proizvoda
Materijalni tr 18,91% 16,58%| 16,44%| 37,59% 40,88% 34,69%
Trogkovi osobl 32,19% 29,73%| 30,04% 11,43% 3,62% 2,92%
Amortizacija 42,27% 48,42%| 42,45%| 48,25% 52,42% 61,40%
Ostali trogkov 2,73% 3,11% 3,00% 1,07% 0,31% 0,23%
Vrijednosnou s k| ali v 4 0,12% 0,29% 0,39% 0,43% 1,59% 0,12%
Rezerviranja 3,26% 1,61% 7,13% 0,64% 0,13% 0,00%
Ostali poslovni rashodi 0,54% 0,27% 0,56% 0,59% 1,07% 0,63%
UKUPNI POSLOVNI

100,009« 100,00% | 100,00% | 100,00% 100,00%¢ 100,00%¢
RASHODI > i i i i i
lz grafa 10u o | | j idav ®8 ugio¢ r 0 g k 0 v au ukupnomb poglownim rashodima

smanjivao iz godine u godinu, te je s 31 posto u 2010. godini, pao na svega 3 posto u 2015.

godi ni Navedeno bi znalilo da je promatranc
iil i plale istih kroz amotizacid r aokl|l gbdonpe Gaoj
ukupnim poslovnim rashodima uglavnom rastao, kao i udpdit er i j al nQGstali t r o gk
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t r o gikauvzanemariv udio u ukupnim poslovnim rashodima koji ne prélaposto u

nijednoj godini promatranog razdoblja.
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m Materijalnitrotkovi  ®Trotkoviosoblja ™ Amortizacija  ® Ostali troikovi

Graf 10: Struktura poslovnih rashoda poduze¢a HAC d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.
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5.3. ANALIZA POMOCU FINANCIJSKIH POKAZATELJA

Analiza putem financijskih pokazatelig d na od naj | aglikaefinakcijskini gt e ni

i zv] Oytaajva sta analize provodi se tako da se

i raluna dobiti [ gubitka kako bi se izral
(Lulo, 2011). Vidulil (2008) vidi d&opuliwjneos:t
vriednovanje financijskog stanja i posl ovanj a
Svi financijski pokazatelji mogu se klasificirati u nekoliko grugaa ger et al . (200

gest temel jnih grupa financijskih pokazatel]

a) Pokazatelji likvidnosti (eng. liquidity rais)

b) Pokazatelji zadugenost. (eng. |l everage r at
c) Pokazatelji aktivnosti (activity ratios)

d Pokazatelji ekonomilnost:i

e) Pokazatelji profitabilnosti (eng. profitability ratios)

f) Pokazatelji investiranja (eng. investibility ratios)

Unastavku rasia majrlaé¢ ghatikori gt eni pokazat e

pokazatelja za Promatrano poduzele.

5.3.1. Pokazatelji likvidnosti

U anali zi poduzela Hrvatske autoceste d.o.o
koeficijent tkeeficient abrzane kkvidnasti kosfitijent trenutne likvidnosti,

te koeficijent financijske stabilnosti.

1.Koeficijent tekulie likvidnosti = kratkotr aj
2. Koeficijent ubrzane likvidnosti = (kratkotrajpa imovinez al i he) [/ kr at kor ol
33Koeficijent trenutne | i kvidnost.i = novac |/

ZNije bilo mogul e i itabiladstusnbaztiir opno kdaaz ajtee | d ceb dyije gmdineb i | j e g e
promatranog razdobl j a. Dodat no, rijel je o javnom p

ralunati .
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4. Koeficijent financijske stabilnosti = dgotrajna imovina / (kapital+dg or ol n e

U sl jedeloj

kao i

Ssame

vrijednosti ma

u

tablici

n al a nawedenib pokavatel|dksidnasti, k e

vriijednosti

pokazatelja,

promatranom

Tablica 16: Pokazatelji likvidnosti poduzeéa Hrvatske autoceste d.o.o.

razdobl ju

obveze

korigt

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kratkotrajna imovina 567.454| 317.870| 756.328| 163.747 517.264| 476.721
Kratkor ol ne| 6.316.983 2.760.863| 3.265.794| 5.981.610| 3.517.291| 1.453.630
Zalihe 56.146 79.307 68.580 10.270 2.158 2.243
Novac 22.836 56.075| 418.656 33.293 255.461|  299.958
Dugotrajna imovina 44.156.647| 44.327.562| 44.716.087| 45.161.134| 44.494.620| 43.976.643
Kapital (i rezerve) 22.925.969| 22.402.951| 21.975.665| 21.578.636] 20.535.239| 20.245.762
Dugorol ne o] 15.116.927| 19.147.060| 19.829.326| 17.345.666| 20.519.624| 22.337.953
Koeficijent 0,090 0,115 0,232 0,027 0,147 0,328
likvidnosti
Koeficijent ubrzane 0,081 0,086 0,211 0,026 0,146 0,326
likvidnosti
Koeficijent trenutne
likvidrosti 0,004 0,020 0,128 0,006 0,073 0,206
Koeficijent financijske 1161 1,067 1,070 1,160 1,084 1,033
stabilnosti
l zvor : l zralun autor a.
lz grafa 11 mo g u s e u oVaij tuibzéne polazdteijaj lkvidnosti pmatranog

poduzel &oeficijEr keluce likvidnosti i koeficijent ubrzane likvidnosti u svim
godinama promatranog razdoblja, nalaze se na jakimisznima, dalek@ d
1,5 1, da
krat kor ol Kdefltijerd tremugne Bkvidnosti, koji ne bi trebao biti manji od 0,10

preporul er

odnosno gto znal i poduzelu prijeti

(10 posto) ispunjava taj uvjet samo u dvije godine promatranog razdoblja, i to u 2012., i 2015.

godi ni . U ostalim godinama | e n &oefizijanb r i nj a\

financijske stabilnosti koji bi trebao biti manji od 1, u nijednoj godini promatranagdoblja

nije ispunio taj uvjet
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Za promatrano poduzeiieée hi 5r apl ouknaazta tkieedicieaste z a H ju
zadugenosti, koeficijent wdirangt isttougp afnijn apnockirrizé
stupanj pokriila 2.

1. Koef i ci j=ukipneolveze /qlapna immovina
2. Koeficijent vlastitog financiranja = glavnica / ukupna imovina

3. Koeficijent financiranja = ukupne obveze / glavnica

4, Stupanj pokriia 1 = glavnica / dugotrajna
5 Stupanj pokr il a 2obveze)(/dugatrgjmaimovina+ dugor ol ne
U sl jedel o] tabl i ci nal aze se sve stavke pot
kao i s ame vriijednost.i pokazatel | a, a rad

vrijednostima u pr omadgrrafniolnk ir aprdiokbdz .u kori gt
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Tablica 17: Pokazatelji zaduZenosti poduze¢a Hrvatske autoceste d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kratkoroln 6.316.983| 2.760.863| 3.265.794| 5.981.610f 3.517.291| 1.453.630
Dugorol ne 15.116.927| 19.147.060] 19.829.326| 17.345.666| 20.519.624| 22.337.953
Ukupne obveze 21.433.910 21.907.923 23.095.120] 23.327.276) 24.036.915| 23.791.583
Ukupna imovina 44.726.404] 44.647.418 45.473.453| 45.327.095 45.013.370| 44.454.521
Glavnica 22.925.969 22.402.951] 21.975.665| 21.578.636| 20.535.239| 20.245.762
Dugotrajna imovina 44.156.647| 44.327.562| 44.716.087| 45.161.134) 44.494.620| 43.976.643
Koeficijen 0,479 0,491 0,508 0,515 0,534 0,535
K vlastitog financiranja 0,513 0,502 0,483 0,476 0,456 0,455
Koeficijent financiranja 0,935 0,978 1,051 1,081 1,171 1,175
Stupanij po 0,519 0,505 0,491 0,478 0,462 0,460
Stupanj po 0,862 0,937 0,935 0,862 0,923 0,968
l zvor : l zralun autor a.

Graf 12pri kazuj e vrijednost:i pokazatelja zaduge

kroz promatrano razdoblj¢.z gr af a se moge wuol i ti zabrinja
Naime, koeficijent zaduZzenosti k 0 | | bi trebal o bigdodine0go8inu( 50 p
rast e, te je od 2012. godi ne st aKaoefmijent znad
vlastitog financiranjabi | j egi suprotan trend, te od pol et
pada, gto znal. da poduz &lviastiis zvera. Koaficijeré i mo v i
finacniranja, koji b i trebao biti gto nigi, od p
tendenciju rastaStupanj pokri¢a 1 i stupanj pokrica2 b i | j e ¢ evrijedoogte Isvirm e

godi nama promatranog razdobl | a, s tom razlil
pol etka promatranog razdobl j a, dok stupanj [
pokazatelj naizmjenilno raste i pada u pr oma
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Graf 12: Pokazatelji zaduZenosti poduzec¢a Hrvatske autoceste d.o.o.

Izvor: Izrada autora.
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5.3.3. Pokazatelji aktivnosti

p o dsulzjed dee [iaz r4ktivaostkakbefidjeat disjiam
kratkotr

Za
ukupne i

promatrano

movi ne, koeficijent obrtaja

trajanje naplate potragivanj a.

1. Koeficijent obrtaja ukupne imovine = ukupni prihod / ukupna imovina
2. Koeficijent obrtajakratkotrajne imovine = ukupni prihod / kratkotrajna imovina

3. Koeficijent obrtaja potragivanja = prihod

4. Trajanje na@Bbbat kopbtcagewmanphrta potragiyv

U sljedeloj tablpeoir abh e naselenib pokaadéeljaskaoa sakne

vrijednost.i pokazatel | a, a radi |l akgeg uol

promatranom razdoblju korigten je grafilKki p
Tablica 18: Pokazatelji aktivnosti poduzeéa Hrvatske autoceste d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ukupni prihod 1324731 1.352.130| 1.363.744| 1.543.938| 1.510.416 1.260.622
Ukupna imovina 44.726.404| 44.647 418 45.473.453 45.327.095 45.013.370| 44.454.521
Kratkotrajna imovina 567.454| 317.870| 756.328 163.747| 517.264|  476.721
Prihodi od prodaje 1.275.055 1.305.488| 1.335.982| 1.466.685| 1.471.085 1.242.923
Potragivan] 119523 172.825 263.938 106.278|  96.102 90.576
Koeficijent obrtaja 0,030 0,030 0,030 0,034 0,034 0,028
ukupne imovine
Koeficijent obrtga 2335 4,254 1,803 9.429 2.920 2.644
kratkotrajne imovine
Koeficijientobrtaja | 14 gag 7,554 5,062 13800/ 15,308 13,722
potragivan,j
Trajanje naplate | 34215 48320 72,110 26,448 23,844 26,599
potragivan,j
l zvor : l zralun autor a.
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Na grafu 13 prikazano je kretanje pokazatelja aktivnostalitice 18 Mo ge se uol i ti
koeficijent obrtaja potraZivanja na jako niskim razinama kroz cijelo promatrano razdoblje.

Tako je primjerice njegova vVvrijladmosda u e201l
nov| ana jedinica aktive donijela samo 3 |ip
godini promatranog razdobljiKoeficijent obrtaja kratkotrajne imovinen ai zmj eni | no r
i pada u promatranom razdohbhljas qtgatkanuj e
posl ovanj u. Gt 0 s ekoefidijéntcobrtaja potrainapjat avk d lj eerd N0 e t |
moge uol i ti neki trend u kretanju. Na najni
novlanom jedinicom auloosjtevnaorm |uw pscatnroa g5 vmmy | ar
Ko n a,|tmjanje naplate potrazivanja S obzi rom na industriju n
Vi soko]j razini, te je vrijeme potrebno za

prosjeku bilo 39 dana.
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Graf 13 : Pokazatelji aktivnosti poduzeéa Hrvatske autoceste d.o.0. (2010.-2015.)
Izvor: Izrada autora.
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534. Pokazat el

j i

ekonomi |

nost.

Za poduzele Hrvatske autocestekdnombl nadstrial
ekonomi |l nost ukupnog poslovanj a, ekonomil no
financiranja.
1. Ekonomilnost ukupnog poslovanja = ukupni
2. Ekonomi |l nost pos | o prodajd raghédt odpvodages t i = priho
3. Ekonomi |l nost financiranja = financijski p
U sljedeloj tablpeoir abha naselenib pokaadéeljaskaoa sakne
vrijednost.i pokazatelja, a imoard ivrijednasting eug uol
promatranom razdoblju korigten je grafil ki p
Tablica 19: Pokazatelji ekonomic¢nosti poduzeéa Hrvatske autoceste d.o.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ukupni prihodi 1.324.731| 1.352.130| 1.363.744| 1.543.938| 1.510.416| 1.260.622
Ukupni rashodi 1.324.731| 1.352.130| 1.363.744| 1.495.818| 1.504.367| 1.260.622
Prihod odprodaje 1.302.127| 1.325.061| 1.351.027| 1.530.979| 1.491.913| 1.257.481
Rashod ogrodaje 1.284.853| 1.342.070| 1.351.665| 1.454.627| 1.419.953| 1.248.655
Financijski prihod 22.604| 27.069 12.717 12.959| 18.503 3.141
Financijski rashod 39.878| 10.060 12.079 41.191| 84.414 11.967
ERONOm | nes 1,000/ 1,000 1,000 1,032 1,004 1,000
poslovanja
Ekonomi | nes 1,013 0,987 1,000 1,052 1,051 1,007
aktivnosti
Ekonomi| nost 0,567 2,691 1,053 0,315 0,219 0,262

l zvor : l zralu

n autor a.
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Graf 14 prikazuje vrijednosti pokazatl j a ek onomi | n,oksot promatani t ab | i

vremenski period.l z grafa se mo g e U ékdnontichost dkapnog U p ok

poslovanja i ekonomic¢nost poslovnih aktivnosti u gl avnom bi | i na pogel
vi ge) . po&azatelj iekonomicnost financiranja u velini godi na pr
razdoblja nalazi se na zab antijkjpahodiijisu fovolini r azi n
za pokrile nastalih financijskih rashoda.
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Graf 14 : Pokazatelji ekonomi¢nosti poduzeéa Hrvatske autoceste d.o.0. (2010.-2015.)

Izvor: Izrada autora.
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6. ZAKLJUCAK

Radom je provedeno istragivanje uwgepae@nost.i
horizontalna, vertikala t e anal i za pomolu financijskih po
podizel a Hr vat sk apedod bd?016. sld 2615.djodime. 0 z

Rezi t ati analize ukazali su na mogule problen
Nai me, prema rezultatima horizontal ne i vert
rastu, kod ovog poduzeia su padale uo proma
stavkama i movine u bilanci, te stavkama prih
S druge strane dugorolne obveze iz bilance,

Sukl adno tome, ni financijski p ok azZKazatadjil j i ni
l' i kvidnosti, zadugenosti [ aktivnosti bil i

dijelu promatranog razdoblja.

Na tragu svega navedenog, rezultati ove analize idu u prilog tezi o neefikasnosti javnih

poduzel a.

Kljuéne rije¢i:f i nanci j s ki pokazatelji, financijki iz
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SUMMARY

The study surveyed business performance of public enterprises. We conducted a horizontal,
vertical, and analysis using financial ratios, financial statements of the conaatian
Motorways d.o.0 for the period from 2010 to 2015.

Results of the analysis indicated the possible problems in the operations of public enterprises.
According to the results of the horizontal and vertical analysis, all items for which it is
advisalte to grow, with the company fell in the period. In the first place it is the asset item in
the balance sheet and income items in the income statement.

On the other hand lorgrm liabilities from the balance sheet and expenses from profit and
loss accoungrew.

Accordingly, no financial indicators were not at desirable levels. Thus, liquidity indicators,

debt and activities were at troubling levels in whole or greater part of the study period.

In the wake of all this, the results of this study suppoet miotion of inefficient public

enterprises.

Keywords: financial ratios, financial statements, inefficiency
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PRILOZI

Prilog 1: Skraéena bilanca poduzeca Hrvatske autoceste d.0.0.

RB BILANCA / I1znos (u 000 kn) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
1 | PotraZivanja za upis. a neupl. kapital
2 | Dugotrajna imovina 44.156.647 | 44.327.562 | 44.716.087 | 45.161.134 | 44.494.620 | 43.976.643
I | Nematerijalna imovina 22.616 15.664 11.881 6.123 11.084 9.345
Il | Materijalna imovina 43.920.086 44.092.507| 44.487.572 44.810.963 44.126.907] 43.610.669
11 | Dugotrajna financijska imovina 205.275 208.173| 203.906 343.913 356.520 356.520
IV | Potragivanj a 8.670 11.218 12.728 135 109 109
3 | Kratkotrajna imovina 567.454 317.870 756.328 163.747 517.264 476.721
| | Zalihe 56.146 79.307 68.580 10.270 2.158 2.243
I |[Potragivanj a 119.523 172.825] 263.938 106.278 96.102 90.576
11 | Kratkotrajna financijska imovina 368.949 9.663 5.154 13.906 163.543 83.944
IV | Novac u banci i blagajni 22.836 56.075 418.656 33.293 255.461 299.958
4 | Plaéeni troskovi buduceg razdoblja i obracunati prihodi 2.303 1.986 1.038 2.214 1.486 1.157
5. | UKUPNA AKTIVA 44.726.404 | 44.647.418 | 45.473.453 | 45.327.095 | 45.013.370 | 44.454.521
1 | Kapital i rezerve 22.925.969 | 22.402.951 | 21.975.665 | 21.578.636 | 20.535.239 | 20.245.762
I | Temeljni (upisani) kapital 22.914.618 22.391.600 21.964.315 21.522.756 20.473.310 20.183.833
Il | Kapitalne rezerve
Il | Rezerve iz dobiti 568 568 567 567 568 568
IV | Revalorizacijske rezerve
V ([Zadr gana dobit il prenesen 10.783 10.783 10.783 10.783 55.312 55.312
VI | Dobit ili gubitak poslovne godine 44.530 6.049 6.049
VIl | Manjinski interes
2 | Rezerviranja 93.871 115.445 211.307 154.210 155.432 155.274
3 | Dugoro¢ne obveze 15.116.927 | 19.147.060 | 19.829.326 | 17.345.666 | 20.519.624 | 22.337.953
4 | Kratkoro¢ne obveze 6.316.983 | 2.760.863 | 3.265.794 | 5.981.610 | 3.517.291 | 1.453.630
5 | Odgodeno plac¢anje troskova i prihod buduceg razdoblja 272.654 221.099 191.361 266.973 285.784 261.902
6. | UKUPNA PASIVA 44.726.404 | 44.647.418 | 45.473.453 | 45.327.095 | 45.013.370 | 44.454.521




Prilog 2: Skraéeni rac¢un dobiti i gubitka poduzec¢a Hrvatske autoceste d.o.o.

RB RDIG / Iznos (u 000 kn) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
1 Poslovni prihodi 1.302.127 1.325.061 1.351.027 1.530.979 1.491.913 1.257.481
| Prihodi od prodaje 1.275.055 1.305.488 1.335.982 1.466.685 1.471.085 1.242.923
1 Ostali poslovni prihodi 27.072 19.573 15.045 64.294 20.828 14.558
2 Poslovni rashodi 1.284.853 1.342.070 1.351.665 1.454.627 1.419.953 1.248.655
| Promjene vrijednosti zaliha, proiz. u tijeku i got. proiz. 0 0 0 0 0 0
1 Materijalni trogkovi 242.910 222.460 222.148 546.771 580.419 433.123
Il | Tr o gésobijai 413.546 399.047 405.984 166.274 51.347 36.417
IV | Amortizacija 543.104 649.765 573.736 701.897 744.272 766.736
Vv Ostali trogkovi 35.047 41.725 40.500 15.618 4.373 2.929
VI [Vrijednosno usklalivanje 1.490 3.863 5.324 6.195 22.551 1.544

VIl | Rezerviranja 41.879 21.574 96.368 9.291 1.861

VIIl | Ostali poslovni rashodi 6.877 3.636 7.605 8.581 15.130 7.906
3 Financijski prihodi 22.604 27.069 12.717 12.959 18.503 3.141
4 Financijski rashodi 39.878 10.060 12.079 41.191 84.414 11.967
5 Udio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 0 0 0 0 0 0
6 Udio u gubitku od pridruZenih poduzetnika 0 0 0 0 0 0
7 Izvanredni - ostali prihodi 0 0 0 0 0 0
8 Izvanredni - ostali rashodi 0 0 0 0 0 0
9 UKUPNI PRIHODI 1.324.731 1.352.130 1.363.744 1.543.938 1.510.416 1.260.622
10 | UKUPNI RASHODI 1.324.731 1.352.130 1.363.744 1.495.818 1.504.367 1.260.622
11 | DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 0 0 0 48.120 6.049 0
12 | POREZ NA DOBIT 0 0 0 3.590 0 0
13 | DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 0 0 0 44,530 6.049 0
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