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1. Uvod

Djelatnost morskog brodarstva, kako u svijetu tako i u Hrvatskoj, od 2008. godine do danas
prolazi izuzetno tesko, krizno i zahtjevno razdoblje koje je mnoge, u svjetskim okvirima
znaCajne brodarske prijevoznike, odvelo u propast. Analizom poslovanja pet najznacajnijih
trgovackih drustava (dalje u tekstu: drustvo) brodarskih prijevoznika tereta u Hrvatskoj u
ovom radu prikazati ¢e se kako su ta druStva poslovala u tom nadasve burnom razdoblju sa

prikazom utjecaja okolnosti na rezultate poslovanja.

Drugo poglavlje sadrzi prikaz povijesti pomorskog prijevoza, zatim znacenja djelatnosti
morskog brodarstva opcenito uz obrazlozenje nekih osnovnih pojmova vezanih za obavljanje

djelatnosti morskog brodarstva.

U tre¢em poglavlju iznesen je prikaz svih brodarskih prijevoznika tereta u Republici
Hrvatskoj ¢iji financijski izvjestaji su predmet ovog rada. Prezentirani su najvazniji podaci
kao sto su podaci o osnivanju, temeljnom kapitalu, opisu flota, djelatnosti i drugi podaci koji

su zanimljivi u odnosu na temu rada.

Analiza poslovanja brodarskih prijevoznika tereta zapo€inje u Cetvrtom poglavlju. Analizom
je obuhvacéeno razdoblje od cetiri godine, od 2010. do 2013. godine. U ovom poglavlju
prezentirana je analiza opc¢ih fizickih pokazatelja poslovanja na razini djelatnosti, a zatim i
pojedinacno za svako drustvo. Fizi¢ki pokazatelji poslovanja koji su obradeni jesu broj
brodova i nosivost brodova po brodarima i vrstama brodova, prosjecna starost brodova te

bruto tonaza brodova.

U petom poglavlju sadrzane su horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjeStaja kroz
cetiri godine poslovanja sa 2010. kao baznom godinom. Provedena je analiza strukturnih i
komparativnih izvjeStaja: bilance i raCuna dobiti i gubitka na nivou djelatnosti te za svako
drustvo pojedinacno. Rezultat su podaci o promjenama u strukturi financijskih izvjestaja kao i
0 promjenama svih najvaznijih pozicija bilance i racuna dobiti i gubitka tijekom analiziranog

razdoblja.

Sesto poglavlje sadrzi analizu financijskih izvjestaja pomocu financijskih pokazatelja na
razini djelatnosti i pojedina¢no za svako drustvo zasebno sa ciljem uocavanja kretanja
pojedinih pokazatelja u analiziranom razdoblju. Istrazivanjem su obuhvaceni klasi¢ni
pokazatelji kao $to su izabrani pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnost i profitabilnosti

te izabrani pokazatelji na temelju nov¢anog toka.



Cilj ovog istrazivanja je prezentirati koje su karakteristike poslovanja brodarskih prijevoznika
tereta u Hrvatskoj u razdoblju od 2010. do 2013. godine te kakve potencijale poslovanja im

postojeca situacija pruza vezano za ostvarivanje sigurnosti i u¢inkovitosti poslovanja.



2. Opcenito 0 morskom brodarstvu

Morsko brodarstvo dio je pomorskog gospodarstva s osnovnom djelatnoséu iskoriStavanja
povrsine mora kao prometnog puta za prijevoz tereta i osoba (teretno i putni¢ko brodarstvo) u

prekomorskoj i obalnoj plovidbi®.

Svjetsko pomorsko trziSte moze se definirati kao ukupnost svih brodara i korisnika
prijevoznih usluga koji u odredenom vremenu nude ili potrazuju raspolozive brodske
kapacitete radi ugovaranja prijevoza tereta morskim putem po vozarinama koje se formiraju

djelovanjem ponude i potraznje te ostalih &imbenika®.

Brz i jeftin prijevoz morem bio je osnovni pokreta¢ promjene svijeta od mnostva zatvorenih

nacionalnih ekonomija u danasnji globalni svjetski ekonomski sustav®.
2.1. Povijest pomorskog prijevoza

Morsko brodarstvo je specifi¢na prijevozna djelatnost €iji poceci sezu daleko u proslost, sve
do prvih civilizacija kada je potreba za savladavanjem udaljenosti potakla nastajanje prvog

prijevoznog sredstva i koriStenje prijevoza morem.

Prvo plovilo bilo je deblo koje je Covjek potiskivao motkom, a potom veslom. Egip¢ani su
ve¢ imali viSe tipova brodova (ribarski, ratni, trgovacki), a radi razvoja trgovine izgradili su
kanal izmedu Nila i Crvenoga mora. Izvrsni pomorci staroga vijeka bili su Fenicani, koji su
prvi oplovili Afriku, doprli do Baltika, razvili trgovinu s istocnom Indijom. Nakon otkrica
Novoga svijeta i razvoja kartografije, pomorstvo se ubrzano razvijalo*. S vremenom prijevoz
brodovima postaje temelj trgovine, put k Sirenju civilizacija te otkrivanja novih podrucja i
vojnih osvajanja. Industrijska revolucija krajem XIX. stolje¢a omogudila je razvoj brzog i
jeftinog pomorskog prijevoza u XX. stolje¢u kada dolazi do izdvajanja brodarstva od

djelatnosti trgovine kao posebne gospodarske djelatnosti.

! http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=9636

2 Glavan, Boris, Ekonomika morskog brodarstva, Skolska knjiga, Zagreb, 1992., str. 90.
* Domijan-Arneri, Ivo, Poslovanje u morskom brodarstvu, Redak, Split, 2014., str. 6.

* http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=49370


http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=9636
http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=49370

Novo poglavlje povijesti pomorstva zapocelo je primjenom parnoga stroja 1803. i otvaranjem
Sueskoga kanala 1869. kada su jedrenjaci potisnuti iz trgovackih mornarica. Potkraj XIX. st.
u brodove su se pocele ugradivati prve parne turbine. Diesel motori kao glavni brodski
strojevi poceli su se primjenjivati uoci I. svjetskog rata te su nakon II. svjetskog rata istisnuli
iz upotrebe parnu turbinu. Nakon Il. svjetskog rata slijedi vrlo intenzivan razvoj morskog
brodarstva u svijetu, koji je dijelom posljedica ubrzanog razvoja tehnologije i tehnike (grade
se sve ve¢i 1 Moderniji brodovi, specijalizirani za prijevoz velikih koli¢ina pojedinih vrsta
tereta), a dijelom povecane potrebe ¢ovjeCanstva nakon rata za svim vrstama roba i proizvoda
te okretanje novim energentima, prije svega nafti. Znacajnu ulogu u razvoju morskog
brodarstva imalo je i premjesStanje proizvodnje u slabije razvijene zemlje radi manjih troskova

radne snage.

Hrvatsko pomorstvo utemeljeno je na bogatoj tradiciji dubrovackoga pomorstva kada je
Dubrovnik u XVI. st. bio tre¢a pomorska sila na svijetu. U hrvatskoj povijesti i gospodarstvu
pomorstvo je oduvijek zauzimalo istaknuto mjesto, kako zbog svog geografskog polozaja i
obiljezja (duljina obalne crte kopna i otoka RH iznosi 6278 km) tako i zbog dugogodisnje

uspjesne tradicije morskog brodarstva.

2.2. Znacenje morskog brodarstva

Morsko brodarstvo kao prijevozna djelatnost koja se odvija pomorskim prometnim putovima
koji spajaju znacajna industrijska, prometna i trgovacka sredista i njihove luke, glavni je
nositelj i pokreta¢ trgovinske razmjene u svijetu. Po koli¢ini i po vrijednosti ukupno
prevezene robe najznacajnija je vrsta prijevoza u ukupnom prijevoznom sustavu, jer se

priblizno dvije tre¢ine svjetske trgovine odvija pomorskim prijevozom.

Nesto vise od dvije tre¢ine Zemljine povrsine pokriveno je morem Koje svojom prostrano$éu
povezuje zemlje cijelog svijeta i omogucuje kretanje ogromnih koli¢ina roba. More kao medij
preko kojeg se obavlja prijevoz je prometni put koji povezuje cijeli svijet i koje ne zahtijeva
gotovo nikakva ulaganja u infrastrukturu. Prednosti pomorskog prijevoza u odnosu na zra¢ni,
zeljeznicki ili cestovni je u tome §to je najjeftiniji po jedinici tereta, te Sto se njime moze
obaviti prijevoz velike jedini¢ne koli¢ine tereta bez obzira na duljinu relacije i vrijednosti

robe.



Povijesni je doprinos pomorskog prijevoza u razvoju svjetskog gospodarstva $to je povezao
proizvodace sirovina i gotovih proizvoda s udaljenim trziStima njihovih potrosaca. Prijevoz
dobara prethodi industrijskoj proizvodnji prijevozom sirovina i nadovezuje se na nju
prijevozom gotovih proizvoda do potrosac¢a. Ovo ukazuje na to da je potraznja za prijevozom

ustvari izvedena potraznja iz potraznje za robama.

2.3. Osnovni pojmovi djelatnosti morskog brodarstva

Morsko brodarstvo kao gospodarska grana koja se bavi prijevozom tereta brodovima,
karakteristi¢na je po potrebi intenzivnog ulaganja kapitala u brodove uz razmjerno kratak
vijek mogucéeg poslovnog koristenja (do 25 godina), dinami¢nog je razvoja te je podlozna
kontinuiranim ekonomskim, politickim, ekoloskim, tehnoloskim i drugim promjenama,
narocito §to se tiCe karakteristika brodova te opsega i strukture tereta. Obavljanje brodarske
djelatnosti povezano je sa znacajnim rizicima poslovanja, od kojih su najznacajniji sljedeci:

globalna ekonomska kretanja, rizik porasta kamatnih stopa, promjenjivost te¢aja USD u
odnosu na druge valute, znacajnih oscilacija vrijednosti brodova, rizik strogih uvjeta
poslovanja, dug i neizvjestan rok povrata kapitala, promjenljivost osnovnih troskova

poslovanja i fluktuacija pomorskog kadra>.

Nositelji pomorskog prijevoza su brodarski prijevoznici koji organiziraju prijevozni proces u

linijskom, slobodnom i tankerskom brodarstvu.

Trziste linijskog brodarstva obuhvaca kontinuirani prijevoz na odredenom pravcu plovidbom
brodova u odredene luke u odredenim vremenskim razdobljima. Brodovima linijskog

brodarstva najcesce se prevoze industrijski proizvodi.

Trziste slobodnog brodarstva obuhvaca prekomorski prijevoz velikih sipkih, suhih tereta od
kojih su najznacajniji Zeljezna ruda, ugljen, boksit, fosfati i Zitarice. Osnovna karakteristika
slobodnog brodarstva je prijevoz velike koli¢ine istovrsnog tereta (jedan teret — jedan brod),

tzv. bulk tereta, u rasutom stanju.

% Izvjestaj poslovodstva u razdoblju 01-12/2013., Uljanik Plovidba d.d.



Tipovi brodova za prijevoz rasutih tereta po veli¢ini prema kriterijima publikacije® UNCTAD-

a’ te indeksi vozarina jesu sljedei:

— Capesize nosivosti 100.000 DWT? i vise
— Panamax nosivost 60.000 - 99.999 DWT
— Handymax (Supramax) nosivost 40.000 - 59.999 DWT
— Handysize nosivost 10.000 - 39.999 DWT

U hrvatskoj terminologiji se pod pojmom slobodnog brodarstva podrazumijeva ono za suhe
rasute terete, dok se tankersko brodarstvo odnosi na tekuce terete, za razliku od brojnih autora
koji brodarstvo za suhe rasute terete i za tekuce terete svrstavaju u kategoriju brodarstva

homogenih rasutih tereta (bulk shipping)®.

U slobodnom brodarstvu najzastupljeniji tereti su suhi rasuti tereti, a medu njima zeljezna
rudaca, ugljen, zitarice, boksit i fosfati. Suhi rasuti tereti 2013. godine ¢inili su 70,21%
ukupno prevezenih koli¢ina rasutih tereta u medunarodnoj trgovini morem. Od svih rasutih
tereta, na prijevoz pet najzastupljenijih suhih rasutih tereta u 2013. godini otpada 30,58%. Iz
tablice 1. uodljiv je stalan rast medunarodne trgovine morem za pet najzastupljenijih suhih
rasutih tereta. Porast njihovog prijevoza 2013. godine u odnosu na 2010. godinu iznosio je

25,05%, dok je koli¢ina prevezena 2013. u odnosu na 1980. godinu porasla za ¢ak 380%.

® Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014, dostupno na
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf, (str. X)

"UNCTAD (akr. od engl. United Nations Conference on Trade and Development), Konferencija Ujedinjenih
naroda za trgovinu i razvoj, specijalizirana ustanova UN, osnovana 1964. da potakne medunarodnu trgovinu,
sjediste u Zenevi.

¥ DWT (engl. deadweight tonnage) je mjerna jedinica za nosivost broda., a ukupna nosivost ozna¢uje ukupan
teret na brodu (posadu, gorivo i robu). 1 DWT je zapremina 1 tone tereta.

9 Domijan-Arneri, Ivo,op. cit., str. 47.
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Tablica 1. Pregled medunarodnog prijevoza tereta morem (u 000 tona)

. Ucesce u . Ucesce
. s Najzastup- Ostali h
. Naftai | USeS€e U | jioniiisuhi | Ukupnom - i | Ukupno | svih
Godina derivati | Prievozu rasuti prijevozu | o rasuti suhih | SVEUKUPNO
tereta .10 rasutih . tereti rasutih
tereti tereta tereti tereta
1980. 1871 50,51% 608 16,41% 1225 1833 | 49,49% 3704
1990. 1755 43,79% 988 24,65% 1265 2253 | 56,21% 4008
2000. 2163 36,15% 1295 21,64% 2526 3821 | 63,85% 5984
2009. 2642 33,62% 2085 26,53% 3131 5216 | 66,38% 7858
2010. 2772 32,96% 2335 27,77% 3302 5637 | 67,04% 8409
Porast
2010/2009 4,92% 11,99% 5,46% 8,07% 7,01%
2011. 2794 31,80% 2486 28,30% 3505 5991 | 68,20% 8785
Porast
2011/2010 0,79% 6,47% 6,15% 6,28% 4.47%
2012, 2841 30,89% 2742 29,81% 3614 6356 | 69,11% 9197
Porast
2012/2011 1,68% 10,30% 3,11% 6,09% 4,69%
2013. 2844 29,79% 2920 30,58% 3784 6704 | 70,21% 9548
Porast
2013/2012 0,11% 6,49% 4,70% 5,48% 3,82%
Porast u %
2013/2010 2,60% 25,05% 14,60% 18,93% 13,55%
Porast u %
2013/1980 52,00% 380,26% 208,90% 265,74% 157,78%

Izvor: Samostalni rad autora na temelju podataka u publikaciji UNCTAD-a: Review of
Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014, dostupno na
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf

Trziste tankerskog brodarstva obuhvaca prijevoz tekucih tereta specijaliziranim brodovima,
poznatim pod nazivom tankeri. Tankersko je brodarstvo nastalo i najvise ovisi o potraznji za
naftom i njezinim derivatima. Prema teretima koje prevoze razlikuju se tri skupine tankera, a
to su: tankeri za prijevoz sirove nafte (crude oil carriers), naftnih derivata (product carriers)

i ukapljenog plina (LNG, LPG), zatim tankeri za prijevoz tekuéih kemikalija (chemical

10 7eljezna ruda, ugljen, Zitarice, boksit i fosfati


http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf

tankers), te tankeri za prijevoz biljnog ulja. Tipovi tankera po veli¢ini prema kriterijima
publikacijet UNCTAD-a jesu sljedei:
— Ultra veliki tankeri (ULCC) nosivosti 320.000 — 550.000 DWT

—  Super tankeri (VLCC) nosivosti 200.000 — 319.999 DWT
— Suezmax nosivosti 120.000 - 199.999 DWT
—  Aframax nosivosti  80.000 - 119.999 DWT
— Panamax nosivosti  60.000 - 79.999 DWT

Prijevoz tankerima odvija se uglavnom na relacijama od Perzijskog zaljeva prema Europi,
Sjevernoj Americi i Japanu. Prvi prijevoz nafte morskim putem obavljen je 1861. u Sjevernoj
Americi, dok je razvoj tankera kao specijaliziranih brodova za prijevoz nafte zapocéeo u tijeku
I1. svjetskog rata. Od tada pa do danas tankersko brodarstvo je u konstantnom rastu, uz manje
ili vece oscilacije koje nastaju kao posljedica kretanja cijene nafte. Cijena nafte mijenja se sa
dinamikom rasta svjetskog gospodarstva, te politickih promjena u svijetu. Vozarine na trzistu
tankerskog brodarstva u neposrednoj su vezi sa kretanjem cijene nafte. Pad cijena nafte utjece

na pad vozarina i obrnuto.

Iz podataka u tablici 1. vidljivo je da su koli¢ine roba prevezene tankerima tijekom 2013.
godine ¢inile 29,79% ukupno prevezenih rasutih tereta u medunarodnoj trgovini morem. 1z
tablice je takoder uocljiv i trend kretanja medunarodne trgovine roba koje prevoze tankeri.
Porast ovih roba 2013. godine u odnosu na 2010. godinu bio je neznatan i iznosio je 2,6%,

dok je koli¢ina prevezena 2013. u odnosu na 1980. godinu porasla za 52 %.

Na trzistu morskog brodarstva uvijek postoji neuskladenost izmedu ponude brodskog prostora
i potraznje za prijevozom, a takve oscilacije se nazivaju konjunkturnim cikli¢kim kretanjima
trziSta. Smjenjuju se ciklusi visokih vozarina (kada je potraznja za prijevozom morem veca od

ponude) i niskih vozarina (kada je ponuda brodskog prostora veca od potraznje).

U situaciji kada dolazi do velikog povecanja cijene vozarina, potraznja za uslugama se nece

znacajno smanjiti, ve¢ tada dolazi do povecanje ponude brodskog prijevoza. U suprotnoj

1 Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014, dostupno na
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf, (str. X)


http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf

situaciji, smanjenje iznosa vozarina potaknuti ¢e brodare na smanjenje njihove ponude na
trziStu na na¢in da smanje brzinu brodova u plovidbi i povlae brodove koji su manje

ucinkoviti.

Morsko brodarstvo je pod stalnim utjecajem sljedeca Cetiri medusobno nerazdvojno povezana
trziSta: vozarinskog, trzista novoizgradenih brodova, trzista polovnih brodova i brodova za
rezaliste. Vozarinsko trziSte je osnovno, dok su ostala tri izvedena kao posljedica stanja na
tom trziStu. U periodu kada su vozarine visoke, visoke su i cijene novogradnji, polovnih
brodova kao i brodova za rezaliste, jer zbog visokih vozarina dolazi do potraznje za novim
brodovima, za rabljenim brodovima te za brodovima za rezaliste. Takoder vrijedi i obrnuta

situacija.

Vozarina je naknada koju narucitelj pomorskog prijevoza plac¢a brodaru za prijevoz tereta do

ugovorenog odredista ili za upotrebu broda radi izvrSenja nekog prijevoza morem.

Razlikujemo dvije vrste ugovora, brodarski ugovor na vrijeme (time charter party) i brodarski
ugovor na putovanje (voyage charter party). Kod ugovora o time charter-u brodar se, za
ugovorenu najamninu odnosno vozarinu na vrijeme, obvezuje da ¢e u ugovoru utvrdenom
vremenu obavljati prijevoz za unajmitelja. Vozarina se obi¢no pla¢a u mjesecnim obrocima
unaprijed do godine dana, a svrha mu je da unajmitelj osigura potreban brodski prostor te da

se osigura od mogucih promjena visina vozarina na trziStu brodskog prostora.

Kod ugovora na putovanje brodareva je obveza dati brod za prijevoz odredenog tereta za
jedno ili viSe uzastopnih putovanja izmedu odredenih luka, za $to unajmitelj pla¢a vozarinu

brodaru.

Visina vozarine odraz je odnosa izmedu ponude i potraznje na trziStu morskog brodarstva.
Kretanja vozarina na brodarskom trziStu izrazavaju se vozarinskim indeksima koji
predstavljaju zajednicki nazivnik svih ostvarenih dnevnih vozarina na nekom od vozarinskih

trzista 1 za neki tip broda izrazen u jednom broju.

Na vozarinskim trzistima suhih rasutih tereta najvise se koriste vozarinski indeksi The Baltic
Freight Indeks londonske burze The Baltic Exchange. Na dnevnoj bazi se izracunavaju

sljede¢i indeksi: BDI (Baltic Dry Indeks) kao zbirni indeks za sva trziSta suhih rasutih tereta
9



te posebno za svaki segment trziSta: BCI za trziSte capesize brodova, BPI za trziSte panamaxa,

BSI za trziste supramaxa i BHSI za trziste handysize brodova®?,

Na vozarinskim trzi$tima tekuc¢ih rasutih tereta koriste se vozarinski indeksi Baltic Tanker
Clean Indeks (BTCI) kao indeks tankerskih vozarina naftnih derivata i Baltic Tanker Dirty
Indeks (BTDI) kao indeks tankerskih vozarina sirove nafte.

Baltic Dry Indeks (dalje u tekstu BDI) se objavljuje svaki radni dan u 13 h na londonskoj
burzi The Baltic Exchange i predstavlja prosjek dnevnih cijena u prijevozu rasutih tereta na
20 globalnih oceanskih ruta za Cetiri navedene vrste brodova. U izracun se uzimaju cijene
potpisanih ugovora za prijevoz rasutih tereta (poput ugljena, Celika, Zitarica, cementa, zrna
kave, kakao, sto¢ne hrane) da bi se konacno dobila cijena prijevoza tereta izrazena u dolarima
za dan prijevoza. Prvi indeks vezan za prijevoz tereta nastao je 1985. godine i zvao se
jednostavno Baltic teretni indeks iz kojeg je nastao Baltic Dry Indeks. Bazni indeks za 1985.

godinu iznosi 1 bod*®.

BDI je jedan od najboljih pokazatelja rasta ili pada globalne ekonomske aktivnosti zbog toga
Sto se preko njega moze vidjeti porast ili pad potraZznje za sirovinama te s tim u vezi trend

industrijske proizvodnje i gospodarskog rasta u svijetu.

Brodari za prijevoz rasutih tereta mogu sklapati ugovore o prijevozu robe na spot (otvorenom)
trzistu kratkoro¢no, tj, ugovara se cijena za rutu prijevoza ili cijena za prijevoz po danu
putovanja. U tom slucaju brodarska kompanija je direktno ovisna o kretanjima BDI-a $to
znaci da brodari koji posluju na ovaj nacin imaju moguénost vece zarade u slucaju rasta BDI-

a, ali isto tako riskiraju u slucaju njegovog pada.

Druga opcija je iznajmljivanje usluge za prijevoz na period (1-5 godina), koja eliminira
utjecaj promjenjivosti BDI-a. Ovaj nacin poslovanja donosi stabilan priljev novca ali i nizu
mogucénost zarade. Ugovaranje usluga za prijevoz na duZi rok je moguce zbog toga Sto se
trgovci koji imaju robu za prevesti stite od rasta BDI-a (tada im je prijevoz skuplji), dok se
brodari stite od pada BDI-a (jer im je tada manja zarada).

2 Domijan-Arneri, Ivo,op. cit., str. 146.
13 http://www.balticexchange.com/about-us/fags/index.shtml
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Ovisno o strategiji i procjenama menadzmenta u kojem smjeru ¢e se kretati BDI, brodarske

kompanije kombiniraju iznajmljivanje svoje flote izmedu ova dva nacina sklapanja ugovora.

Trziste brodskog prijevoza formiralo se u Engleskoj u Londonu pod punim nazivom ,,Baltic
mercantile and shipping exchange®. Otvaranjem kavane ,,Virginia and Baltick Coffe House*
1744. godine zapocinje rad ,,The Baltic Exchange* burze na tim prostorima kao mjesto
susreta trgovaca i brodovlasnika. Ljudi koji su se sastajali imali su zajednicki interes za
trgovinom razli¢itih roba izmedu baltickih drzava. Godine 1823. donesena su pravila burze
prvenstveno kako bi se sprijecilo divlje kockanje brodara i trgovaca te time pocinje razvoj

trzista do toga kakvoga poznajemo danas™®.

¥ http://www.balticexchange.com/about-us/history/
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3. Brodarski prijevoznici tereta u Republici Hrvatskoj

Za potrebe ovog rada u uzorak su odabrani najznacéajniji prijevoznici morskog brodarstva u
Hrvatskoj, a to su Atlantska plovidba d.d., Jadroplov d.d., Tankerska plovidba d.d., Uljanik

plovidba d.d. i Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0..

Atlantska plovidba d.d.

Atlantska plovidba d.d. kao sljednik visestoljetne pomorske dubrovacke tradicije cijenjeno je i
po svjetskim Kriterijima ustrojeno drustvo koje je osnovano i aktivno djeluje od 1955. godine.
Atlantska plovidba d.d. dioni¢ko drustvo za medunarodni prijevoz robe i putnika upisano pri
Trgovackom sudu u Dubrovniku. Ukupan iznos temeljnog kapitala 31.12.2013. godine iznosi
418.656.000 kuna i podijeljen je u 1.395.520 redovnih dionica nominalne vrijednosti 300

kuna. Dionice su uvrstene u redovnu kotaciju Zagrebacke burze pod oznakom ATPL-R-A.

Osnovna djelatnost drustva je pomorski prijevoz rasutih i opcih tereta na medunarodnom
trziStu 1 obalni prijevoz robe. Ima udjele u 14 podruznica, od kojih se 4 hrvatskih bavi

pretezno turistickom djelatnoScu, a 10 inozemnih bavi se brodarskom djelatnoscu.

Na dan 31.12.2013. Atlantska plovidba d.d. upravlja sa 13 brodova za rasute terete, te 2 broda
za teske terete, ukupne tonaze 488.503 GT 1 872.985 DWT. Prema nosivosti sedam brodova
za prijevoz suhih rasutih tereta spada u kategoriju panamaxa, pet spada u kategoriju
supramaxa te jedan handysize. Sedam brodova plovi pod hrvatskom zastavom, a osam pod

zastavom MarsSalskih otoka.

Jadroplov d.d.

Drustvo je osnovano 20. sije¢nja 1947. godine. pod nazivom Jadranska slobodna plovidba, sa
sjediStem u Rijeci. Sjediste se 1956. prenosi u Split, kada se, uz plovidbu unutar Jadranskog
mora, pocinje s prijevozom i u dugoj plovidbi15. Drustvo je upisano pri Trgovackom sudu u

Splitu pod nazivom Jadroplov d.d. Medunarodni pomorski prijevoz. Ukupan iznos temeljnog

' http://www.csamarenostrum.hr/hr/o_nama/clanice/
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kapitala na dan 31.12.2013. godine iznosi 589.202.640 kuna i podijeljen je u 1.636.674
redovne dionice nominalne vrijednosti 360 kuna. Ukupna imovina Jadroplova na kraju 2013.
godine iznosi 1,19 milijardi kuna. Dionice su uvrstene u redovnu kotaciju Zagrebacke burze
pod oznakom JDPL-R-A. Glavne djelatnosti drustva JADROPLOV d.d. su medunarodni
pomorski prijevoz robe vlastitim brodovima u kategoriji slobodne plovidbe, upravljanje

posadom i tehni¢ko odrzavanje brodova.

Jadroplov d.d. 1 njegove podruznice (ukupno 21 inozemna podruznica) krajem 2013. godine
posjeduju i upravljaju grupom od osam brodova za prijevoz suhih rasutih tereta, ukupne
tonaze 217.468 GT i nosivosti 378.101 DWT. Prema nosivosti svih osam brodova spada u
kategoriju supramaxa. Prosjena starost brodova je 9 godina, od kojih sedam plovi pod

hrvatskom, a jedan pod malteskom zastavom.

Tankerska plovidba d.d.

Tankerska plovidba d.d. brodarsko dionicko drustvo je drustvo sa sjediStem uprave u Zadru i
neprekinutom tradicijom poslovanja od 1955. godine. Osnovano je kada je izdvajanjem
brodova za prijevoz tekuceg tereta iz sastava Jugolinije, Rijeka osnovano poduzece
specijalizirano za prijevoz tekuéih tereta morem'®, kao brodarsko poduzeée Jugotanker.
Promjena tvrtke u Tankerska plovidba d.d. izvrSena je 1992. godine u procesu privatizacije.
Osnovna djelatnost drustva je prijevoz nafte 1 naftnih preradevina te suhih rasutih tereta

morem.

Ukupan iznos temeljnog kapitala na dan 31.12.2013. godine iznosi 375.831.000 kuna i
podijeljen je u 626.385 redovnih dionica nominalne vrijednosti 600 kuna. Ukupna imovina
Tankerske plovidbe d.d. na kraju 2013. godine iznosi 2,32 milijarde kuna. Dionice su uvrstene
u redovnu kotaciju Zagrebacke burze pod oznakom TNPL-R-A. Ima udjele u 25 podruznica,
od kojih se 3 hrvatskih bavi pretezno turistickom djelatnoséu, a 22 inozemnih bavi se
brodarskom djelatnogéu’’. Najvaznije inozemno drutvo u vlasnistvu Tankerske plovidbe d.d.
je poduzece Alan Shipping Company Ltd. iz Velike Britanije koje za Tankersku plovidbu
obavlja brokerske i agencijske poslove (pribavlja poslove na inozemnom trzistu), te poslove

eksploatacije i kupoprodaje brodova.

16 http://www.csamarenostrum.hr/hr/o_nama/clanice/
7 Godignje izvjesce o stanju drustva Tankerska plovidba d.d. za 2013.
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Krajem 2013. godine Tankerska plovidba d.d. zajedno sa podruznicama posjeduje i upravlja
grupom od cetrnaest brodova od ¢ega 7 za prijevoz suhih rasutih tereta, ukupne tonaze
147.228.163 GT i nosivosti 228.163 DWT, zatim 5 tankera za prijevoz nafte ukupne tonaze
370.745 GT i nosivosti 728.217 DWT te 2 za prijevoz naftnih preradevina ukupne tonaze
61.276 GT i nosivosti 104.489 DWT. Od svih hrvatskih brodara jedino Tankerska plovidba
d.d. se bavi prijevozom nafte te jedino ima flotu nosivosti vecu od 1 milijun DWT (1.060.869

DWT krajem 2013.).

Prema nosivosti sedam brodova za prijevoz suhih rasutih tereta spada u kategoriju handysiza,
dva broda za prijevoz naftnih preradevina spadaju u kategoriju supramaxa, dok dva broda za
prijevoz sirove nafte spadaju u kategoriju aframaxa, a tri tankera u kategoriju suezmaxa. Flota
Tankerske plovidbe d.d. krajem 2013. ima dosta nisku prosje¢nu starost i iznosi oko 6 godina,

od kojih trinaest plovi pod hrvatskom zastavom, a jedan pod zastavom Malte.

Uljanik plovidba d.d.

Uljanik plovidba d.d. osnovano je 1986. u sklopu Uljanikove Grupe drustava kako bi preuzela
upravljanje nad tri broda koja su se u to vrijeme gradila u Brodogradilistu ,,Uljanik*, a koje
njihovi narucitelji zbog jakog loSeg stanja na pomorskom trzistu nisu bili u mogucnosti
preuzeti. Po provedenoj privatizaciji 1998. godine izlazi iz Uljanikove Grupe i postaje
neovisno Drustvo zadrzavajuci pritom izvorni naziv kao dokaz snazne pomorske tradicije na
istarskim prostorima. Osnovna djelatnost Drustva je medunarodni pomorski prijevoz rasutih

tereta te naftnih produkata i kemikalija te pruzanje usluga u pomorskom prij evozu'®,

Ukupan iznos temeljnog kapitala na dan 31.12.2013. godine iznosi 232.000.000 kuna i
podijeljen je u 580.000 redovne dionice nominalne vrijednosti 400 kuna. Ukupna imovina
Uljanik plovidbe d.d. krajem 2013. godine iznosi 1,97 milijjardi kuna od ¢ega oko 94% Cini
dugotrajna materijalna imovina. Dionice su uvrStene u redovnu kotaciju Zagrebacke burze

pod oznakom ULPL-R-A.

Na dan 31.12.2013. godine drustvo upravlja sa 6 brodova za suhe rasute terete tipa supramax

ukupne tonaze 183.082 GT 1 318.341 DWT 1 5 tankera za prijevoz naftnih preradevina tipa

18 http://www.csamarenostrum.hr/hr/o_nama/clanice/
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supramax ukupne tonaze 150.102 GT 1 256.810 DWT. Od ukupno 11 brodova 9 ih plovi pod
hrvatskom zastavom, a 2 pod zastavom Bahama. Uljanik plovidba d.d. ima titulu hrvatskog
brodara s najmladom flotom, prosjecne starosti brodova od 4 godine, koja ujedno glasi kao

jedna od najmladih i u svjetskim razmjerima.

Uljanik plovidba d.d. ima udjele u 18 inozemnih podruznica koje se bave brodarskom
djelatnoscu. ,,Preko povezanog drustva United Shipping Services One Inc., registriranog u
Liberiji 1 njenih podruznica, koje su ustanovljene na principu ,,jedan brod jedna podruznica®,
obavlja se najveci dio poslovanja vezano za iznajmljivanje brodova. Poslovanjem po principu
,jedan brod jedna podruznica“, koje danas predstavlja standard u pomorskom prijevozu,

podruznice u vlasni$tvu imaju samo jedan brod te se bave iskljuc¢ivo eksploatacijom istog.“19

Losinjska plovidba - brodarstvo d.o.o.

Losinjska plovidba formirana je 1958. godine spajanjem biv§ih “Obalne plovidbe Rijeka” 1
“Losinjske plovidbe Mali Losinj”. Tijekom 1992. godine poduzece provodi pretvorbu i vrsi
registraciju iz slozenog poduzeéa LoSinjska plovidba u LoSinjsku plovidbu — Holding,
poduzece sa tri dionicka drustva u drustvenom vlasnistvu; LoSinjska plovidba — Brodarstvo
d.d., Losinjska plovidba Brodogradiliste d.d. i LoSinjska plovidba — Turizam d.d.. Lo$injska
plovidba - Brodarstvo, drustvo s ograni¢enom odgovornosc¢u, Mali Losinj bavi se pomorskim

prijevozom tereta.

Ukupan iznos temeljnog kapitala na 20.06.2013. kao danom sa kojim su sastavljeni
financijski izvjestaji za razdoblje od 1.01.2013. do 20.06.2013. iznosi 37.761.600 kuna.
Ukupna imovina na 20.06.2013. iznosila je 104 milijuna kuna, a drustvo je tijekom 2013.
upravljalo sa 3 broda za suhe rasute terete ukupne tonaze 75.839 GT i 127.809 DWT
prosjecne starosti 17 godina. Drustvo je imalo udjele u 15 inozemnih podruznica koje su bile
registrirane za bavljenje brodarskom djelatnos¢u. Zbog posljedica koje je na poslovanje
drustva ostavila kriza u svjetskom pomorskom trzistu koja je zapocela 2008., i nakon §to su
iscrpljene sve vlastite rezerve, nad drustvom je 21. lipnja 2013. otvoren postupak likvidacije

koji je okoncan brisanjem drustva iz sudskog registra 3. travnja 2015. godine.

19 Informacijski memorandum komercijalni zapisi 24.02.2012.— Uljanik plovidba d.d., Raiffeisen bank d.d.
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4, Nefinancijski — fizi¢ki pokazatelji poslovanja

.....

dobivanje cjelovite slike poslovanja nekog poslovnog subjekta. Na temelju fizickih
pokazatelja moze se osim informacija u prethodnom razdoblju poslovanja dobiti projekcija

moguceg kretanja poslovanja u buduénosti.

Za brodarske prijevoznike tereta ¢iji financijski izvjeStaji su predmet ovog rada, biti ce
obradeni sljede¢i fizicki pokazatelji poslovanja: broj brodova i nosivost brodova (DWT) po

brodarima i vrstama brodova, prosjecna starost brodova te bruto tonaza brodova (GT)ZO.

Analizom je obuhvaceno razdoblje od ¢etiri godine, a za analizu su koriSteni podaci iz javno
objavljenih godisnjih financijskih izvjestaja svih pet analiziranih brodara te podaci koji su

dostupni na internetskoj stranici udruge brodarskih drustava MARE NOSTRU M2,
4.1. Analiza op¢ih fizickih pokazatelja poslovanja na razini djelatnosti

Hrvatska ima pet velikih brodara u medunarodnoj plovidbi koji zajedno imaju udio od 98%
nosivosti hrvatske trgovacke flote. Pet najvecih brodara u Hrvatskoj koji djelatnost obavljaju
u medunarodnom plovidbi raspolazu na kraju 2013. godine sa trgovackom flotom od ukupno
51 broda ukupne nosivosti 3.014.915 DWT. Od toga, 36 brodova (75%) plovi pod hrvatskom
zastavom, 8 pod zastavom MarSalskih otoka, 4 pod zastavom Malte, 2 pod zastavom Bahama
te 1 brod pod zastavom Svetog Vinsenta i Grenadina. U analiziranom razdoblju hrvatski
brodari obnavljali su flotu tako da prosjecna starost Cetiri najvec¢a brodara u 2013. godini

iznosi oko 6,5 godina, $to je bolje od svjetskog prosjeka koji iznosi za brodove rasutih tereta

20 Bruto registarska tonaza GT kao mjera veli¢ine broda, prikazuje korigirani obujam svih zatvorenih prostora.
Registarska zapremina predstavlja obujam brodskog prostora iskazanog u registarskim tonama. Jedna registarska
tona kao jedinica zapremine iznosi 2,832 m3 . Ta mjera izrazavan prosjecan volumen koji zaprema jedna tona
tereta. Bruto Registarska Tonaza (BRT) ili zapremina obuhvaca ukupni zatvoreni brodski prostor.

2 MARE NOSTRUM - UDRUGA HRVATSKIH POSLODAVACA - BRODARA U MEDUNARODNOJ
POMORSKOJ PLOVIDBI osnovana je na inicijativu 14 brodarskih drustava 1991. Cilj Udruge je stvaranje
povoljnih uvjeta poslovanja i promicanje interesa hrvatskih brodara pred nadleznim drzavnim tijelima, te u
suradnji sa srodnim udruzenjima, pred tijelima Europske unije. Mare Nostrum okuplja deset ¢lanica -
najznacajnije hrvatske brodare. http://www.csamarenostrum.hr/
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8, a za tankere 8,5 godina.?? Hrvatski brodari sa ukupnom nosivosti brodova od 3.304.000
DWT ucestvuju u ukupnoj svjetskoj floti za prijevoz tereta sa 0,20%. Pregled vlasnika
svjetske flote teretnih brodova prikazan je u Prilogu 6 ovog rada®. U tablici 2. prikazani su

ukupni podaci o fizickim pokazateljima poslovanja na razini djelatnosti za pet drustava za

razdoblje od 2010. do 2013. godine.

Tablica 2. Fizi¢ki pokazatelji poslovanja na razini djelatnosti

Veli¢ina/Godina 2010. 2011. 2012. 2013.

Ukupan broj brodova 58 56 58 51
Ukupna bruto tonaza - GT 1.813.588 | 1.781.445| 1.839.692 | 1.694.277
Ukupna nosivost - DWT 3.220.944 | 3.162.267 | 3.256.045 | 3.014.915
Prosjecna starost brodova 10,4 10,8 10,2 8,6
Prosjecna starost brodova bez LoSinjske

plovidbe-brodarstvo d.0.0.2 6,8 7,3 6,3 6,5
Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjesStajima

analiziranih drustava i podacima udruge Mare Nostrum

U 2013. godini ukupna flota svih brodara prema broju brodova smanjena je u odnosu na 2010.
za 12% (za 7 brodova), dok se ukupna nosivost u DWT smanjila za 6,6%. U analiziranom
razdoblju vidljiv je opadajuéi trend svih koli¢inskih pokazatelja sa iznimkom u 2012. godini
kada su 1 na$i brodari, poput trenda koji je 2012. bio u svijetu, povecali broj brodova kao i
njihovu ukupnu nosivost. U 2012. povecan je ukupan broj brodova za 3,57%, a ukupna
nosivost za 3,27%. Medutim, zbog krize na svjetskom trziStu morskog prijevoza 1 loSih
poslovnih rezultata te odrzavanja likvidnosti poslovanja, tijekom 2013. brodari su bili
primorani dio flote prodati, $to je za posljedicu imalo smanjenje broja brodova za 12% i
njihove nosivosti za 7,4%. U tablici 3. prikazani su podaci na razini djelatnosti o strukturi i
kretanju brodova prema tipu broda s obzirom na vrstu tereta koji prevoze i prema nosivosti

pojedinih vrsta brodova.

22 Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014, dostupno na
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf (str. 31.)
23 Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014, dostupno na
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf (str. 33.-37.)
24 Brodovi Loginjske plovidbe su stari izmedu 20 i 30 godina te su iskljuceni iz izraSuna prosjeka starosti
brodova zbog dobivanja realne prosjeéne starosti brodova svih ostalih brodara
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Tablica 3. Pregled tipova brodova i nosivosti na nivou djelatnosti

Broj brodova (NOSIVOST - DWT)
Tip broda
2010. | 2011. | 2012. | 2013. 2010. 2011. 2012. 2013.

BROD ZA TESKE TERETE 4 3 2 2 29.520 22.140 14.760 14.760
BRODOVI ZA RASUTE TERETE 40 37 43 37 1.754.212  1.656.162 2.051.788  1.910.639
TANKERI ZA SIROVU NAFTU 10 9 6 5 1.238.037  1.127.576 828.198  728.217
BRODOVI ZA NAFTNE
PRERADEVINE 4 7 7 7 199.175  361.389 361.299  361.299
SVEUKUPNO 58 56 58 51 3.220.944  3.167.267  3.256.045  3.014.915

Izvor: Samostalan rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjestajima i

podacima udruge Mare Nostrum

Usporedujuci podatke o nosivosti brodova u 2013. sa 2010. godinom iz prethodne tablice,
uocljivo je najveée smanjenje u nosivosti kod tankera koje iznosi 509.820 DWT ili 41%.
Nosivost brodova za suhe rasute terete povec¢ana za 9%, kao 1 nosivost brodova za prijevoz

naftnih preradevina koja se povecala za 81%.

Grafikon 1. Ucesc¢e brodova u ukupnoj nosivosti u DWT brodarskih prijevoznika tereta u RH
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= BROD ZA NAFTNE . . ) .
O T 6,18% 11,27% 11,10% 11,98%
= TANKER ZA SIROVU NAFTU | 38,44% 35.66% 25.44% 24.15%
=BROD Z’#SFL{’;TEERASUTE 54.46% 52,37% 63,01% 63,37%
= BROD ZA TESKE TERETE 0,92% 0,70% 0,45% 0,49%

Izvor: Samostalni rad autora prema godisnjim financijskim izvjestajima i podacima udruge

Mare Nostrum

Podaci u grafikonu 1. pokazuju da u analiziranom razdoblju najveée uce$¢e u ukupnoj
nosivosti analiziranih brodara imaju brodovi za prijevoz suhih rasutih tereta. NeSto nize
ucesce imaju tankeri za prijevoz nafte, dok u trecu vrstu brodova po zastupljenosti spadaju

brodovi za prijevoz naftnih preradevina. Usporedujué¢i 2013. sa 2010. godinom, vidi se da je
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ucesce nosivosti tankera u ukupnoj nosivosti svih brodova analiziranih brodara smanjeno i to
za 14,29%, dok je ucesce nosivosti brodova za suhe rasute terete povecano za 8,91%, a ucesce

nosivosti brodova za prijevoz naftnih preradevina je povecéano za 5,8%.

4.2. Analiza op¢ih fizickih pokazatelja poslovanja brodarskih prijevoznika tereta

Hrvatski brodari u medunarodnoj plovidbi raspolazu sa pet tipova brodova. Atlantska
plovidba d.d., Jadroplov d.d. i Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. bave se iskljucivo
prijevozom suhih rasutih tereta. Ostala dva brodara bave se pruzanjem usluga prijevoza suhih
rasutih tereta i prijevozom nafte i naftnih preradevina. U floti Tankerske plovidbe d.d. u 2013.
godini 78% kapaciteta odnosi na brodove za prijevoz nafte i naftnih preradevina, a 22% za
prijevoz suhih rasutih tereta. Uljanik plovidba d.d. je 2013. godinu zavrsila sa flotom od 55%

nosivosti za prijevoz suhih rasutih tereta i 45% nosivosti za prijevoz naftnih preradevina.

Tablica 4. Pregled strukture flota brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

Broj brodova (NOSIVOST - DWT)
Tip broda/Brodarsko drustvo
2010. 2011. | 2012. | 2013. 2010. 2011. 2012. 2013.
BROD ZA TESKE TERETE
ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 3 2 2 29.520 22.140 14.760 14.760
UKUPNO 4 29.520 22.140 14.760 14.760
BRODOVI ZA RASUTE TERETE
JADROPLOV d.d. 6 6 7 8 276.344 276.344 327.889 378.101
ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 15 13 16 13 783.262 692.693 946.892 858.225
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 9 9 7 296.490 296.490 282.596 228.163
UL%ANIK PLOVIDBA d.d. 3 4 162.679 214.565 318.341 318.341
LOSINJSKA PLOVIDBA-
BRODARSTVO d.o.o. 7 5 5 3 235.437 176.070 176.070 127.809
UKUPNO 40 37 43 37 1.754.212 1.656.162 2.051.788 1.910.639
TANKERI ZA SIROVU NAFTU
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 10 1.238.037 1.127.576 828.198 728.217
UKUPNO 10 9 6 5 1.238.037 1.127.576 828.198 728.217
BRODOVI ZA NAETNE
PRERADEVINE
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 0 104.489 104.489 104.489
ULJANIK PLOVIDBA d.d. 199.175 256.900 256.810 256.810
UKUPNO 7 7 7 199.175 361.389 361.299 361.299
SVEUKUPNO 58 56 58 51 3.220.944  3.167.267 3.256.045 3.014.915

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum
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U nastavku ¢e biti prezentirani fizicki pokazatelji poslovanja brodarskih prijevoznika tereta u
Hrvatskoj pojedina¢no za svaku godinu analiziranog razdoblja sa postotnim udjelima u

pojedinim pokazateljima. Detaljan pregled pokazatelja nalazi se u prilogu 1 ovog rada.

Tablica 5. Fizi¢ki pokazatelji poslovanja brodarskih prijevoznika tereta u Republici
Hrvatskoj za 2010. godinu

2010.

LOSINJSKA

pokazateljudiela | ATANTSKA | 5 pgpy gy [TANKERSKA| - ULANIK | o) oy,
d.d. BRODARSTVO

d.d. d.d. d.d.
d.o.o.

Udio broja brodova 32,76% 10,34% 32,76% 12,07% 12,07%
Udio bruto tonaze - GT 25,69% 8,79% 46,16% 11,53% 7,83%
Udio nosivosti -DWT 25,23% 8,58% 47,64% 11,23% 7,31%
Prosjecna starost brodova 9 7 7 4 25

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjeStajima 1

podacima udruge Mare Nostrum

Vodec¢i domaci brodari u medunarodnoj plovidbi prema broju brodova u 2010. su Atlantska
plovidba d.d. i Tankerska plovidba d.d., oba sa po 19 brodova u floti. Slijede ih Uljanik
plovidba d.d. i Losinjska plovidba — brodarstvo d.0.0. sa po 7 brodova svaki, dok najmanyji
broj brodova ima Jadroplov d.d. — 6 brodova u floti. Brodovi Tankerske plovidbe d.d.
raspolazu sa najve¢om nosivosti od 1.534.527 DWT sa udjelom od 47,64%. Brodovi
Atlantske plovidbe d.d. imaju nosivost od 812.782 DWT sa udjelom od 25,23% ukupne
nosivosti. Na tre¢em mjestu slijede brodovi Uljanik plovidbe d.d. nosivosti 361.854 DWT sa
udjelom od 11,23%, zatim brodovi Jadroplova d.d. sa udjelom nosivosti od 8,58%, a
235.437 DWT

nosivosti udjela, 7,31%. Najmladu flotu ima Uljanik plovidba d.d. ¢ija flota ima prosjecnu

najmanju nosivost imaju brodovi LoS$injske plovidbe — brodarstvo d.o.o.

starost oko 4 godine, a najstariju Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. sa oko 25 godina.

20



Tablica 6. Fizicki pokazatelji poslovanja brodarskih prijevoznika tereta u RH za 2011. godinu

2011.

LOSINJSKA

Pokazatelj udjela AT A [aapropLoy | TATERSEA | A s | PLOVIDBA-
d.d. BRODARSTVO

d.d. d.d. d.d.
d.o.o.

Udio broja brodova 29% 11% 36% 16% 9%
Udio bruto tonaze - GT 23% 9% 47% 15% 6%
Udio nosivosti -DWT 23% 9% 48% 15% 6%
Prosjecna starost brodova 10 8 7 4 25

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum

U 2011. vode¢i domaci brodar prema broju brodova je Tankerska plovidba d.d. sa 20 brodova
i uces¢em od 36% u ukupnom broju brodova analiziranih brodara. Slijedi Atlantska plovidba
d.d. sa 16 brodova i 29%, Uljanik plovidba d.d. sa 9 brodova i 16%, Jadroplov d.d. sa 6
brodova i 11% te Losinjska plovidba — brodarstvo d.0.0. sa 5 brodova (9%). Brodovi
Tankerske plovidbe d.d. raspolazu sa najve¢om nosivos¢u od 1.528.555 DWT sa visokim
udjelom od 48%. Brodovi Atlantske plovidbe d.d. imaju nosivost od 714.833 DWT sa
udjelom od 23% ukupne nosivosti. Na tre¢em mjestu i dalje slijede brodovi Uljanik plovidbe
d.d. ¢ija nosivost se povecala na 466.465 DWT sa udjelom od 15%. Najmanju nosivost imaju
brodovi Losinjske plovidbe — brodarstvo d.o.o. koja iznosi 176.070 DWT, postotnog udjela
6%. Najmladu flotu i ove godine ima Uljanik plovidba d.d. ¢ija flota ima prosjenu starost

oko 4 godine, a najstariju Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. sa oko 25 godina.

Tablica 7. Fizi¢ki pokazatelji poslovanja brodarskih prijevoznika tereta u RH za 2012. godinu

2012.

LOSINJSKA

pokazateljudiels | AT-ANTSKA | 1o gy [TANKERSKA | ULIANIK | /i
d.d. BRODARSTVO

d.d. d.d. d.d.
d.o.o.

Udio broja brodova 31% 12% 29% 19% 9%
Udio bruto tonaze - GT 29% 10% 36% 18% 6%
Udio nosivosti -DWT 30% 10% 37% 18% 5%
Prosjecna starost brodova 7 8 6 4 26

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjeStajima 1
podacima udruge Mare Nostrum
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U 2012. vode¢i domaci brodar prema broju brodova je Atlantska plovidba d.d. sa 18 brodova i
ucesc¢em od 31%. Slijedi je Tankerska plovidba d.d. sa 17 brodova i 29% udjela u ukupnom
broju brodova, Uljanik plovidba d.d. sa 11 brodova 1 povecanim udjelom od 19%, Jadroplov
d.d. sa 7 brodova i 12% te Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. sa 5 brodova i 9%. Brodovi
Tankerske plovidbe d.d. i dalje raspolazu sa najve¢om nosivoséu od 1.215.283 DWT sa
udjelom od 37%. Brodovi Atlantske plovidbe d.d. imaju nosivost od 961.652 DWT sa
udjelom od 30% ukupne nosivosti. Na treCem mjestu slijede brodovi Uljanik plovidbe d.d.
nosivosti 575.151 DWT sa udjelom od 18%, na cetvrtom je sedam brodova Jadroplova d.d.
nosivosti 327.889 DWT a najmanju nosivost imaju brodovi Losinjske plovidbe — brodarstvo
d.0.0. 176.070 DWT nosivosti udjela 5%. Najmladu flotu ima Uljanik plovidba d.d. ¢ija flota
ima prosje¢nu starost oko 4 godine, a najstariju Lo$injska plovidba — brodarstvo d.0.0. sa oko
26 godina.

Tablica 8. Fizicki pokazatelji poslovanja brodarskih prijevoznika tereta u RH za 2013. godinu

2013.

LOSINJSKA

pokazateljudiels | AT-ANTSKA | 1o gy [TANKERSKA | ULIANIK | /i
d.d. BRODARSTVO

d.d. d.d. d.d.
d.o.o.

Udio broja brodova 29% 16% 27% 22% 6%
Udio bruto tonaze - GT 29% 13% 34% 20% 4%
Udio nosivosti -DWT 29% 13% 35% 19% 4%
Prosjecna starost brodova 7 9 6 4 17

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjeStajima 1

podacima udruge Mare Nostrum

Promjene koje su se u broju brodova dogodile u 2013. u odnosu na 2012., a koje su imale
utjecaj na promjene udjela u broju brodova su sljedee: smanjeno je uceSce Atlantske
plovidbe d.d. zbog smanjenja flote za 3 broda, Tankerska plovidba d.d. smanjila je flotu
takoder za 3 broda, kao i Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. ¢ija se flota smanjila za 2
broda. Brodovi Tankerske plovidbe d.d. i dalje raspolazu sa najve¢om nosivosti od 1.060.869
DWT sa udjelom od 35%. Brodovi Atlantske plovidbe d.d. imaju nosivost od 872.985 DWT
sa udjelom od 29% ukupne nosivosti. Na tre€em mjestu slijede brodovi Uljanik plovidbe d.d.
nosivosti 575.151 DWT sa udjelom od 19%, na Cetvrtom su mjestu brodovi Jadroplova d.d.
nosivosti 378.101 DWT a najmanju nosivost imaju brodovi Losinjske plovidbe — brodarstvo
d.0.0. 127.809 DWT nosivosti udjela 4%. Najmladu flotu ima Uljanik plovidba d.d. ¢ija flota
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ima prosjecnu starost oko 4 godine, a najstariju LoSinjska plovidba — brodarstvo d.0.0. sa oko
17 godina.

Usporedbom broja brodova u 2013. sa 2010. godinom moze se uociti da je najveée povecanje
broja brodova u floti ostvarila je Uljanik plovidba d.d. od 4 broda, a slijedi je Jadroplov d.d.
sa povecanjem od 2 broda. Najvece smanjenje flote biljezi Losinjska plovidba — brodarstvo
d.0.0. od 4 broda $to je povezano sa postupkom likvidacije druStva pokrenutim polovicom
2013. te Tankerska plovidba d.d. sa smanjenjem od 5 brodova. Kretanje broja brodova u

flotama brodara prezentirano je u sljede¢em grafikonu.

Grafikon 2. Broj brodova brodskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godiSnjim financijskim izvjeStajima 1

podacima udruge Mare Nostrum

Usporedbom raspolozive nosivosti brodova u 2013. sa onom u 2010. godinu vidi se da je
najvece povecanje nosivosti brodova u floti ostvarila je Uljanik plovidba d.d. od 59%, a
slijedi je Jadroplov d.d. sa poveéanjem od 37%. Najvece smanjenje flote biljezi Losinjska
plovidba — brodarstvo d.0.0. od 46% $to je povezano sa postupkom likvidacije drustva
pokrenutim polovicom 2013. te Tankerska plovidba d.d. sa smanjenjem od 31%. Kretanje

nosivosti brodova u DWT u flotama brodara prezentirano je u grafikonu 3.
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Grafikon 3. Nosivost brodova brodskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum

4.3. Osvrt na trziSte brodarskih prijevoznika tereta u analiziranom periodu

Hrvatski brodarski prijevoznici tereta dijele sudbinu svjetskog brodarstva koje od jeseni 2008.
godine prozivljava viSegodiSnju krizu s iznimno niskim vozarinama, a koje za posljedicu

imaju negativne rezultate poslovanja hrvatskih brodara od 2011. godine nadalje.

Najznacajniji utjecaj na kretanja vozarina na trziStu pomorskog prijevoza tereta ima

ekonomski rast u svijetu te s tim vezano kretanje svjetske trgovine.

Od 2003. do svibnja 2008. trajalo je razdoblje najduljeg i najintenzivnijeg rasta na trzistu
prijevoza suhih rasutih tereta u povijesti sa enormnim zaradama. No, financijska i bankarska
kriza koja je zapocela u drugoj polovici 2007. godine, a koja je bila uzrokovana ogromnim

hipotekarnim kreditima problemati¢nim duznicima koji kredite nisu mogli vracati, prenijela
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se na proizvodnju, trgovinu, industriju, potronju te investicije.” Posljedica toga je bilo
usporavanje gospodarskog rasta u svijetu, a time i smanjenje obujma pomorskog prijevoza
zbog smanjenja potraznje za sirovinama (ugljen, zeljezna rudaca, zitarice) u svjetskom
gospodarstvu, naro¢ito u Kini i Indiji. Ovakva kretanja odrazila su se na kretanje BDP-a Koji
je u svijetu u 2009. smanjen za 0,7% u odnosu na 2008. godinu, kao i na drastican pad
vozarinskih indeksa. Dana 20. svibnja 2008. godine, BDI indeks dosegnuo rekordno visoku
razinu od svog uvodenja 1985. godine, dosegnuvsi 11.793 bodova. Pola godine kasnije, 5.
prosinca 2008. godine, indeks je pao na 663 bodova, do tada na najnizu razinu od njegovog
uvodenja. U sljede¢em grafikonu prikazano je kretanje prosje¢nog indeksa vozarina za sve

tipove brodova suhih rasutih tereta.

Grafikon 4. Kretanje prosje¢nog indeksa vozarina BDI u razdoblju 1985.- 2013,
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Izvor: https://en.wikipedia.org/wiki/Baltic_Dry_Index#/media/File:BDI.png

Pozitivno razdoblje sa iznimno visokim zaradama, koje je trajalo do sredine 2008. godine,
potaklo je brodare u svijetu na Sirenje flote Sto je rezultiralo povijesno najveéim rastom
ponude brodskog prostora u odnosu na potraznju. U sljedecem grafikonu moze se uociti jedan
od najvaznijih uzroka pada vozarina. Sa padom gospodarskog rasta u svijetu 2009. godine,
smanjena je potraznja za sirovinama i prevezena koli¢ina roba, $to je smanjilo potraznju za
brodarskim prostorom 1 dovelo do drastiéne neravnoteze izmedu ponude i potraznje

brodarskog prostora.

25 Zorovi¢c Mario, Opstat ¢e samo kvalitetan i obrazovan hrvatski pomorac (¢lanak), dostupno na
http://www.zorovic.hr/data/public/documents/kraljica-mora-opstat-ce-samo-kvalitetan-i-obrazovan-hrvatski-
pomorac.pdf, str. 6
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Grafikon 5. Pregled svjetske trgovine pomorskim prijevozom i nosivosti svjetske flote
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Izvor: Obrada autora na temelju podataka dostupnih na
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx - Prilog 7

Hrvatski brodari raspolazu sa brodovima za prijevoz suhih rasutih tereta i tankerima te je za

ove dvije vrste brodova provedena analiza utjecaja kretanja ponude i potraznje za brodskim

prostorom na vozarine za ove dvije vrste tereta. U tu svrhu sastavljena je tablica 9. u nastavku

rada.

Tablica 9. Pregled kretanja raspolozive nosivosti brodova u 000 DWT

tereta u milijunima tona u svijetu morem

1 prevezene koliCine

2003.

2004.

2005.

2006.

2007.

2008.

2009.

2010.

2011.

2012.

2013.

TANKERI

Tankeri -
nosivost 000
DWT

308.683

320.658

340.748

356.109

382.975

407.881

418.266

450.053

439.932

454.349

472.890

Ukupno
prevezeno:
nafta i derivati
(mil. tona)

2.223

2.316

2.422

2.698

2.747

2.742

2.642

2771

2.794

2.841

2.844

Brodovi za suhi rasuti

teret

Brodovi za
suhi rasuti
teret - nosivost
u 000 DWT

296.140

308.935

325.666

349.721

367.542

391.127

418.356

456.623

547.192

624.022

686.635

Ukupno
prevezeno:
Suhi rasuti
tereti (mil.
tona)

4.257

4.442

4.687

5.002

5.287

5.487

5.216

5.637

5.991

6.356

6.704

Izvor: Samostalni rad autora na temelju podataka dostupnih na
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
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Iz grafikona 6. vidi se da je ponuda brodskog prostora na trzistu prijevoza nafte i naftnih
preradevina od kraja 2006. do pocetka 2011. veca od potraznje za prijevozom tih tereta. U
2011. situacija se okrenula, ali je od 2012. nadalje ponuda nosivosti ponovo veca od
potraznje. Nosivost je porasla u 2013. u odnosu na 2010. godinu za 5%, a prevezene koli¢ine
tankerima su se povecale za 3%. Trend raskoraka izmedu ponude i potraznje nastavio se i

nakon 2013. sa tendencijom povecanja.

Grafikon 6. Pregled kretanja raspolozivog brodskog prostora tankera u DWT i prevezenih

koli¢ina nafte i naftnih derivata u svijetu morem

1,15

1,10

105 ¥%¢é\\\ —
\%

1,00 7

0,95

0,90

0,85

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
=== Tankeri- nosivost000 DWT | 1,04 | 1,06 | 1,05 | 1,08 | 1,07 | 1,03 | 1,08 | 0,98 | 1,03 | 1,04

Ukupno prevezeno: nafta i
derivati(mil. tona)

1,04 | 1,05 | 1,11 | 1,02 | 1,00 | 0,96 | 1,05 | 1,01 | 1,02 | 1,00

Izvor: Obrada autora prema tablici 9.

U grafikonu 7. prikazano je kretanje ponude i potraznje za brodskim prostorom za suhe rasute
terete. Kod prijevoza suhih rasutih tereta ponuda brodskog prostora od sredine 2008. do
sredine 2010. je veca od potraznje zbog pada potraznje za prijevozom sirovina uslijed svjetske
ekonomske krize. U 2010. dolazi do oporavka svjetskog gospodarstva najvise zahvaljujuci
rastu kineskog gospodarstva te je sredinom 2010. nakratko doSlo do ravnoteze izmedu ponude
1 potraznje brodarskog prostora. No, od kraja 2010. godine zbog znaCajnog priliva novih
brodova na trzistu prijevoza ponuda je ponovo znatno premasila potraznju. Nosivost brodova
za prijevoz suhih rasutih tereta u 2013. povecana je u odnosu na 2010. godinu za prevelikih
50%, a prevezene koli¢ine povecale su se za 19%. Ovaj nerazmjer je ustvari 1 najveca kocnica
povecanja vozarina na trziStu suhih rasutih tereta. No, ipak je uocljiv trend smanjenja razlike
izmedu ponude i potraznje brodskog prostora u 2013. godini. VVozarine za prijevoz sirove

nafte bile su na najvisoj razini u svibnju 2008. kada je indeks za prijevoz sirove nafte BTDI
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iznosio priblizno 2000 bodova. U sljedecoj slici vidi se kretanje prosje¢nih godisnjih indeksa

za prijevoz nafte i naftnih derivata.

Slika 1. Kretanje indeksa vozarina za tankere 2008. — 2013.

2008 2009 2010 20m 2012 2013
Dirty Tanker Index 1510 581 896 782 720 645
Clean Tanker Index 1135 485 732 7 643 607

Izvor: Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014,

dostupno na http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014_en.pdf, str. 54.

U 2010. godini u Hrvatskoj jo§ se nisu odrazile posljedice zapocete brodarske krize u 2008.,
jer je Kinesko gospodarstvo, o kojem trziSte pomorskog prijevoza najviSe ovisi, nastavilo sa
rastom, a i brodovi za prijevoz rasutih tereta hrvatskih brodara ve¢inom bili za vezani uz
dugoro¢ne ugovore. Negativni rezultati poslovanja hrvatskih brodara kre¢u od 2011. godine

nadalje.

Grafikon 7. Pregled kretanja raspolozivog brodskog prostora i prevezenih koli¢ina suhih

rasutih tereta u svijetu morem
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Izvor: Obrada autora prema tablici 9.
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5. Financijski izvjestaji

Financijski izvjestaji su izvjestaji koji iskazuju podatke o financijskom stanju i financijskoj
uspjesSnosti  poslovanja poduzetnika u odredenom poslovnom razdoblju. Sastavljanje
financijskih izvjestaja poduzetnika u Hrvatskoj uredeno je Zakonom 0 racunovodstvu te
racunovodstvenim standardima kao skupu raunovodstvenih nacela i pravila koja se

primjenjuju kod sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjestaja.

Godisnje financijske izvjestaje Cine: bilanca, raun dobiti i gubitka, izvjeStaj o novfanom

tijeku, izvjestaj o promjenama kapitala, biljeske uz financijske izvjestaje®.

Prilikom sastavljanja i prezentiranja godiSnjih financijskih izvjestaja mali i srednje veliki
poduzetnici u Hrvatskoj obavezni su  primjenjivati Hrvatske standarde financijskog
izvjeStavanja. Veliki poduzetnici 1 poduzetnici €ije dionice kotiraju na burzi duZni su
sastavljati 1 prezentirati godiSnje financijske izvjeStaje primjenom Medunarodnih standarda

financijskog izvjestavanja.

Bilanca je financijski izvjeStaj koji pruza staticki pregled imovine, obveza 1 kapitala na
odredeni datum. Aktiva bilance sadrzi informacije o vrijednosti materijalne i financijske
imovine, dok pasiva bilance sadrzi informacije o vrijednosti vlastitog kapitala drustva kao
vlastitog izvora imovine, kao i informacije o vrijednosti obveza (dugoro¢nih i kratkoro¢nih)
kao tudih izvora iz kojih se financira imovina iskazana u aktivi bilance. Rac¢un dobiti i gubitka
je dinamicki financijski izvjestaj koji prikazuje prihode i rashode te dobit ili gubitak ostvaren
u odredenom poslovnom razdoblju. Racun dobiti i gubitka pruZza informacije o uspjesSnosti
poslovanja. IzvjeStaj o promjenama kapitala sadrzi informacije o svim promjenama na
kapitalu koje su se dogodile izmedu dva datuma bilance. IzvjeStaj o novcanom toku je
dinamicki financijski izvjestaj koji iskazuje novéane tokove, tj. priljeve i odljeve novca i
novcanih ekvivalenata u poslovnom razdoblju, i to zasebno za nov¢ane tokove koji su rezultat
tri vrsta aktivnosti druStva: poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti. Biljeske uz
financijske izvjeStaje sadrze dodatne i dopunske informacije o pozicijama sadrzanim u
bilanci, racunu dobiti 1 gubitka, izvjeStaju o promjenama kapitala i izvjeStaja o nov€anom

toku.

26 7akon o racunovodstvu, NN 109/07, 54/13, ¢&l. 15. st.3.
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Financijski izvjestaji drustava koja su predmet ovog rada sastavljeni su primjenom

Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja.

5.1. Analiza financijskih izvjestaja

Analiza financijskih izvjestaja je postupak primjene razlicitih analiti¢kih sredstava i tehnika
kojima se podaci iz financijskih izvjestaja pretvaraju u informacije korisne menadzmentu za
upravljanje i donoSenje odluka vaznih za poslovanje poduzetnika. Korisnici analize
financijskih izvjesStaja mogu biti razni subjekti, a najcesce su to vlasnici drustva, zaposlenici,

vjerovnici, investitori i drzava.

»Vlasnike drustva posebno interesira analiza ekonomic¢nosti, proizvodnosti i rentabilnosti.
Menedzment i1 zaposlenici izvrSenom analizom poslovanja Saznaju koliko su uspjesno
upravljali, odnosno radili i §to mogu ocekivati u raspodjeli rezultata poslovanja, odnosno
dobiti drustva. Vjerovnici analizom poslovanja nastoje saznati kreditnu sposobnost drustva,
posebno za odobrenje kratkoro¢nih i dugoro¢nih kredita, odnosno za njihov povrat. Drzava,
jedinice lokalne samouprave, odnosno porezna tijela ili organi nastoje analizom financijskih
izvjeséa utvrditi pravu osnovicu za oporezivanje, jer druStva Cesto nastoje dobit koja se
oporezuje na razne na ¢ine prikazati u manjem iznosu od stvarnoga, odnosno prikriti dio

. g x 27
dobiti stvarajuci tihe pricuve.

Analizom financijskih izvjeStaja utvrduje se stabilnost i ucinkovitost poslovanja drustva.
Stabilnost poslovanja poduzetnik ostvaruje ako moze redovito podmirivati dospjele
kratkoro¢ne i dugoro¢ne obveze, ako nije prezaduzen te ne postoji mogucnost steCaja drustva.

Efikasnost poslovanja poduzetnika ogleda se u ostvarivanju zadovoljavajuceg dobitka.

Analiza financijskih izvjesStaja moze se provoditi temeljem komparativnih financijskih

izvjestaja, strukturnih financijskih izvjestaja i putem financijskih pokazatelja.

Horizontalna analiza provodi se na temelju usporednih financijskih izvjeStaja za vise
uzastopnih poslovnih razdoblja, a cilj joj je uocavanje trendova i dinamike promjena

pojedinih pozicija financijskih izvjestaja. Usporedbom pozicija financijskih izvjeStaja

2 Vukoja Bozo: Primjena analize financijskih izvje$¢a pomoc¢u kljuénih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka, dostupno na: http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-financijskih-
izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf, str. 1.
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utvrduju se promjene u apsolutnih i relativnim iznosima. Pri izra¢unu relativnih promjena

pojedinih pozicija koristi se sljede¢a formula:

Promjena (%) = ((Iznos tekuce godine — 1znos prethodne godine) / 1znos prethodne godine) x
100

Vertikalna analiza financijskih izvjeStaja je strukturna analiza pri ¢emu se sagledavaju odnosi
viSe pozicija bilance i racuna dobiti i gubitka u odnosu na jednu poziciju koja se tretira kao
100%, najcesce u jednoj godini. Uobicajeno je da se u bilanci aktiva i pasiva izjednacavaju sa
100, a pojedine pozicije bilance izrazavaju se kao postotak od ukupne aktive ili pasive. Kod

racuna dobiti i gubitka uobicajeno je da se ukupni prihodi izjednac¢avaju sa 100.

Analiza pomocu financijskih pokazatelja provodi se stavljanjem u odnos ekonomskih veli¢ina
medusobno smisleno povezanih u financijskim izvjestajima te se tako dobiveni pokazatelji
usporeduju sa standardnim vrijednostima ili vrijednostima pokazatelja za poduzece iste ili

sli¢ne djelatnosti.

5.2. Analiza financijskih izvjeStaja brodarskih prijevoznika tereta u Republici

Hrvatskoj pomo¢u horizontalne i vertikalne analize

Za potrebe analize financijskih izvjeStaja drustava najznacajnijih hrvatskih brodarskih
prijevoznika tereta sastavljeni su konsolidirani (skupni) komparativni i strukturni financijski
izvjestaji za bilancu i racun dobiti i gubitka za promatrano razdoblje od ¢etiri godine (2010. —
2013.). U ovom radu biti ¢e prezentirani komentari za konsolidirane izvjestaje na nivou
djelatnosti te uocene specifi¢nosti kod pojedinih brodarskih prijevoznika. Konsolidirani
izvjeStaji na nivou djelatnosti sastavljeni su na temelju revidiranih javno objavljenih
financijskih izvjeStaja brodarskih prijevoznika i to:

— Nekonsolidirani financijski izvjestaji za drustvo ATLANTSKA PLOVIDBA d.d.

— Nekonsolidirani financijski izvjestaji za drustvo TANKERSKA PLOVIDBA d.d.

—  Nekonsolidirani  financijski izvjestaji za drustvo LOSINJSKA PLOVIDBA -

BRODARSTVO d.o.o.
— Konsolidirani financijski izvjestaji za druStvo JADROPLOV d.d. i njegova ovisna

drustva 1
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— Konsolidirani financijski izvjestaji za drustvo ULJANIK PLOVIDBA d.d. i njegova

ovisna drustva.

Odabir izmedu nekonsolidiranih i konsolidiranih financijskih izvjestaja izvrSen je prema
Kriteriju da financijski izvjestaji realno i cjelovito prikazuju podatke o poslovanju upravo

brodarske djelatnosti pojedinog brodara.

Postupak sastavljanja pojedinacnih i konsolidiranih financijskih izvjestaja na nivou djelatnosti
proveden je na nacin prikupljanja financijskih izvjesStaja pet brodarskih prijevoznika za
razdoblje od 2010. do 2013. godine, kao i revizorskih izvjestaja i godisnjih izvje$ca uprava za
navedene godine, osim §to su za drustvo LoSinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. za 2013.
godinu obradeni financijski izvjestaji za razdoblje od 1.01.2013.-20.06.2013. kada je otvoren

postupak likvidacije nad ovim drustvom.
5.2.1. Analiza bilance

Vrijednost aktive i pasive za 2010. godinu, kao prvu godinu za koju je sastavljena analiza
bilanci®, u konsolidiranoj bilanci sastavljenoj na razini djelatnosti drustava brodarskih
prijevoznika iskazana je u iznosu od 8,14 milijardi kuna. Najve¢i udio u strukturi aktive
odnosi se na dugotrajnu imovinu koja je sa 7,05 milijardi kuna ¢ini 86,65% ukupne aktive,
dok se preostali dio aktive u iznosu od 1,08 milijardi kuna odnosi na kratkotrajnu imovinu
koja u strukturi aktive sudjeluje sa 13,27%. Od dugotrajne imovine najznacajniji udio u aktivi
ima materijalna imovina iskazana u iznosu od 4,93 milijarde kuna §to u strukturi aktive iznosi
60,50%, a slijedi je dugotrajna financijska imovina u iznosu od 2,12 milijardi kuna odnosno
26,00% ukupne aktive. Kod kratkotrajne imovine najznacajniji udio u aktivi odnosi na
novc¢ana sredstva koja iznose 478,76 milijuna kuna ili 5,88% ukupne aktive. Na kratkotrajna

potrazivanja otpada 3,31% aktive, a na kratkotrajnu financijsku imovinu 3,36% aktive.

U ukupnoj pasivi najve¢i udio u strukturi zauzima pozicija kapital i rezerve sa uceS¢em od
58,48% u vrijednosti od 4,76 milijardi kuna. Temeljni kapital iznosi 1,65 milijardi kuna i ¢ini

20,31% ukupne pasive, dok 29,12% pasive Cini zadrzana dobit iskazana u vrijednosti od 2,37

%8 Analizirani podaci bilance na razini djelatnosti sadrzani su u prilozima na kraju teksta (Prilozi 7 i 8) koji
sadrzavaju konsolidirane komparativne i konsolidirane strukturne bilance na razini djelatnosti
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milijardi kuna. Dobit teku¢e godine sudjeluje sa 2,32% u strukturi pasive i iznosi 188

milijuna kuna.

Dugoro¢ne obveze u pasivi iznose 2,02 milijarde kuna te Cine 24,86% pasive, dok
kratkoro¢ne obveze iznose 1,16 milijardi kuna i ¢ine 14,19% pasive. Pozicije pasive sa
najnizim uceS¢em u strukturi su pozicija odgodenog placanja troSkova i prihod buduceg

razdoblja (1,68% pasive) te rezerviranja (0,79% pasive).

Ukupna aktiva i pasiva u bilanci za 2011. godinu iznose 8,77 milijardi kuna §to je povecanje u
odnosu na 2010. za 7,76%. Najveée povecanje aktive zabiljezila je Uljanik plovidba d.d. za
24,67%, zatim Jadroplov d.d. za 20,86% te Tankerska plovidba d.d. za 8,36%, dok su ostala
dva druStva zabiljezila smanjenje aktive i to Atlantska plovidba d.d. za 11,71% te LoSinjska
plovidba-brodarstvo d.o0.0. za 6,65%. Struktura pozicija aktive, uz neznatna odstupanja,
uglavnom je ostala ista kao Sto je bila i u 2010. Znacajna promjena odnosi se na materijalnu
imovinu koja iznosi 5,68 milijardi kuna te je poveé¢ana u odnosu na 2010. godinu za 15,3%
Sto je posljedica nabave novih brodova. U strukturi aktive uceS¢e materijalne imovine
povecano je na 64,74%. Najvece povecanje materijalne imovine biljezi u 2011. Uljanik
plovidba d.d. za 25,63%, slijedi Atlantska plovidba d.d. sa poveéanjem za 17,8% te
Tankerska plovidba d.d. za 11,53%. Dugotrajna financijska imovina biljeZi smanjenje za

6,91%, iznosi 1,97 milijardi kuna te zauzima znacajnih 22,46% vrijednosti aktive.

Kratkotrajna imovina iznosi 1,09 milijardi kuna $to ¢ini poveéanje od 1,13% u odnosu na
prethodnu godinu. Zalihe su povecane za 65%, no 1 dalje ¢ine neznacajnu stavku u strukturi
aktive od 1,1%. Kratkotrajna potrazivanja iznose 396 milijuna kuna. Poveéana su u 2011. za
47,16% u odnosu na prethodnu godinu, a u strukturi aktive Cine 4,52%. Najveci rast
potrazivanja ima Jadroplov d.d. i to za 85,52% Sto ima za posljedicu to da kratkotrajna
potrazivanja ¢ine 23,63% ukupne aktive Jadroplova d.d.. Kratkotrajna financijska imovina
iznosi 134 milijuna kuna. Smanjena je za 50,81% te se ucesce u aktivi svelo sa 3,36% na
1,53% u 2011.. Novac u banci i blagajni biljezi pad od 2,89% te se i uceSée ove pozicije u

aktivi neznatno smanjilo na 5,3%.

U ukupnoj pasivi bilance za 2011. godinu najve¢i udio u strukturi 1 dalje zauzima pozicija
kapital i rezerve u vrijednosti od 4,76 milijardi kuna, sa neSto smanjenim uce$¢em u pasivi u
odnosu na prethodnu godinu i iznosi 54,22%. Na temeljni kapital, kao sastavni dio kapitala i

rezervi, odnosi se 18,85% ukupne pasive ili 1,65 milijardi kuna, dok 28,49% pasive €ini
33



zadrzana dobit iskazana u vrijednosti od 2,5 milijardi kuna. Pozicija rezerve iz dobiti biljezi
porast od 25,22%, a revalorizacijska rezerva biljezi porast od 29,87% u odnosu na prethodnu
godinu. U 2011. godini iskazan je u pasivi gubitak poslovne godine u iznosu od 128 miljuna
kuna, a na njegovo iskazivanje najveci utjecaj imao je gubitak Tankerske plovidbe d.d. koji je
iznosio 78 milijuna kuna kao i gubitak Losinjske plovidbe-brodarstvo d.o.o0. u iznosu od 58,5
milijuna kuna. Uzrok gubitku Tankerske plovidbe d.d. je taj Sto su 2011. vozarine za prijevoz

nafte i derivata pale su na najnizu razinu u posljednjih 30 godina.

Dugoroc¢ne obveze povecane su u odnosu na 2010. za 41,78% i iznose 2,87 milijardi kuna te
se njihovo ucesce u pasivi povecalo sa 24,86% u 2010. na 32,70% u 2011.. Kratkoro¢ne
obveze iznose 960 milijuna kuna, smanjene su u odnosu na 2010. za 16,88% 1 ¢ine 10,95%

pasive.

U bilanci za 2012. godinu aktiva i pasiva smanjene su u odnosu na prethodnu godinu za 9,1%
te iznose 7,97 milijardi kuna. Najveci udio u strukturi aktive odnosi se na dugotrajnu imovinu
koja je sa 7,1 milijardu kuna ¢ini 89% ukupne aktive, dok se preostali dio aktive u iznosu od
862 milijuna kuna odnosi na kratkotrajnu imovinu koja u strukturi aktive sudjeluje sa
10,81%. Od dugotrajne imovine najznacajniji udio u aktivi ima materijalna imovina iskazana
u iznosu od 5,16 milijardi kuna $§to u strukturi aktive iznosi 64,72% te je ista smanjena za
9,12%, a slijedi je dugotrajna financijska imovina u iznosu od 1,92 milijarde kuna odnosno
24% ukupne aktive uz smanjenje od 2,66%. Kod kratkotrajne imovine najznacajniji udio u
aktivi odnosi na nov€ana sredstva koja uz smanjenje od znacajnih 19,93% iznose 372 milijuna
kuna ili 4,67% ukupne aktive. Kratkotrajna potrazivanja iznose 285 milijuna kuna i smanjena
su za 27,95%.

U ukupnoj pasivi najve¢i udio u strukturi zauzima pozicija kapital i rezerve sa uceS¢em od
48,79% cija vrijednost iznosi 3,89 milijardi kuna. Na temeljni kapital se odnosi 20,7% ukupne
pasive ili nepromijenjenih 1,65 milijardi kuna, dok 29,8% pasive ¢ini zadrzana dobit iskazana
u vrijednosti od 2,37 milijardi kuna. U 2012. godini iskazan je u pasivi gubitak poslovne
godine u iznosu od 751 milijuna kuna, §to je povecanje od znacajnih 486% u odnosu na
gubitak iz 2011. godine. Sva analizirana drustva u 2012. godini poslovali su sa gubitkom.
Konsolidirani gubitak na nivou djelatnosti sastoji se od gubitaka Tankerske plovidbe d.d. koji
je iznosio 524 milijuna kuna, Atlantske plovidbe d.d. u iznosu od 79,9 milijuna kuna, Uljanik

plovidbe d.d. u iznosu od 78,19 milijuna kuna, Jadroplova d.d. u iznosu od 39,77 milijuna
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kuna te gubitka Losinjske plovidbe-brodarstvo d.0.0. u iznosu od 29,34 milijuna kuna. Osim
povijesno niskih vozarina koje su utjecale na gubitke svih brodarskih drustava, dio gubitka
Tankerske plovidbe d.d. u iznosu od 387 milijuna kuna nastao je s osnova iskazivanja rashoda
zbog provedenog vrijednosnog uskladenja knjigovodstvene vrijednosti brodova sa njihovom
trzisSnom vrijednoscu koja je u svijetu bila na vrlo niskim razinama. Pozicija rezerve iz dobiti
biljezi smanjenje od 14,76%. Revalorizacijska rezerva biljezi smanjenje od 46,92%, najveéim
dijelom zbog wukidanja revalorizacijskih rezervi s osnova vrijednosnog uskladenja

knjigovodstvene vrijednosti brodova sa njihovom trziSnom vrijednoScu.

Dugoro¢ne obveze iznose 2,86 milijardi kuna te, uz neznatno smanjenje od 0,37%, Cine

35,84% pasive. Kratkorocne obveze iznose 1,05 milijardi kuna i ¢ine 13,16% pasive.

U bilanci za 2013. godinu aktiva i pasiva smanjene su u odnosu na prethodnu godinu za
8,67% te iznose 7,28 milijardi kuna. Dugotrajna imovina iznosi 6,57 milijardu kuna i ¢ini
90% ukupne aktive, dok se preostali dio aktive u iznosu od 676 milijuna kuna odnosi na
kratkotrajnu imovinu koja u strukturi aktive sudjeluje sa 9,28%. Od dugotrajne imovine
najznacajniji udio u aktivi ima materijalna imovina iskazana u iznosu od 4,81 milijardi kuna
Sto u strukturi aktive ¢ini 66% te je ista smanjena za 6,81%, a slijedi je dugotrajna
financijska imovina u iznosu od 1,74 milijarde kuna odnosno 24% ukupne aktive uz
smanjenje od 9,23%. Kratkotrajna imovina je zna¢ajno smanjena i to za 21,6% u odnosu na
prethodnu godinu. Kod kratkotrajne imovine najznacajniji udio u aktivi odnosi na novcana
sredstva koja uz znacajno smanjenje od 32,56% iznose 251 milijun kuna ili 3,45% ukupne

aktive, te na kratkotrajna potrazivanja koja iznose 229 milijuna kuna uz smanjenje od 19,92%.

U ukupnoj pasivi najvec¢i udio u strukturi zauzima pozicija kapital i1 rezerve sa uce$¢em od
49,72% ¢ija se vrijednost smanjila za 6,91% u odnosu na prethodnu godinu i iznosi 3,62
milijardi kuna. Na temeljni kapital odnosi se 22,7% ukupne pasive ili nepromijenjenih 1,65
milijardi kuna. Zadrzana dobit smanjena je za znacajnih 31,49%, iskazana je u vrijednosti od
1,63 milijjardi kuna sa uces¢em u strukturi pasive sa 22,3%. Smanjenje zadrZane dobiti u
2013. nastalo je s osnova pokrica prenesenih gubitaka iz poslovanja 2012. godine. U pasivi je
iskazan gubitak poslovne godine u iznosu od 97,6 milijuna kuna, §to je smanjenje za
znacajnih 87% u odnosu na gubitak ostvaren 2012. godine. Pozicija revalorizacijska rezerva
biljezi znac¢ajno smanjenje od 122,8% u odnosu na prethodnu godinu i to najve¢im dijelom

zbog ukidanja revalorizacijskih rezervi (formiranih u ranijim uspjeSnijim godinama
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poslovanja) s osnova vrijednosnog uskladenja knjigovodstvene vrijednosti brodova sa

njihovom niskom trziSnom vrijednoscu.

Dugoro¢ne obveze u pasivi iznose 2,7 milijardi kuna te uz smanjenje od 5,39% ¢ine 37,13%
pasive. Kratkorocne obveze smanjene su za 24,79%, iznose 789 milijuna kuna i ¢ine 10,84%

strukture pasive.

Grafikon 8. Struktura i kretanje pozicija aktive u ukupnoj konsolidiranoj aktivi brodarskih

prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

100,0%
80,0%
60,0%
40,0%
20,0%
0,0%
2010. 2011. 2012. 2013.
= B) DUGOTRAINA IMOVINA 86,7% 87,2% 89,0% 90,2%
B C) KRATKOTRAINA IMOVINA 13,3% 12,5% 10,8% 9,3%
D) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLIJA I 0,1% 0,3% 0,2% 0,5%
OBRACUNATI PRIHODI

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Grafikon 8. prikazuje kretanje strukture konsolidirane aktive kroz analizirano razdoblje.
Najvec¢i udio u strukturi €ini dugotrajna imovina koja kroz analizirano razdoblje biljezi
minimalan rastu¢i trend, dok kratkotrajna imovna biljezi lagani pad u ucesc¢u aktive. Razlog
tome je Kkontinuirano smanjivanje pozicije novca u okviru kratkotrajne imovine kroz
promatrano razdoblje. Detaljnija struktura konsolidirane aktive analiziranih drustava

prikazana je u prilogu 9 i grafikonima 9. i 10.
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Grafikon 9. Struktura i kretanje pozicija dugotrajne imovine u ukupnoj konsolidiranoj aktivi

brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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2010. 2011. 2012. 2013.
= NEMATERIJALNA IMOVINA 0,05% 2,00% 0,02% 0,02%
= MATERIJALNA IMOVINA 60,50% 64,74% 64,72% 66,03%
DUGOTRAI“IJVII\ISVT:\I'\K\NC”SKA 26,00% 22,46% 24,05% 23,90%
B DUGOTRAJNA POTRAZIVANJA 0,11% 0,00% 0,21% 0,24%

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Grafikon 9. prikazuje kretanje strukture udjela pojedinih pozicija dugotrajne imovine u

ukupnoj konsolidiranoj aktivi. Najveée uces¢e u aktivi od pozicija dugotrajne imovine ima

materijalna imovina. Materijalna imovina kroz analizirano razdoblje biljezi poveéanje ucesca

u aktivi za priblizno 6%. Znacajno ucesce u ukupnoj aktivi ima stavka dugotrajne financijske

imovine (oko Cetvrtine vrijednosti aktive) koju u najvecem dijelu €ine udjeli kod povezanih

poduzetnika (drustva koja su u inozemstvu osnivali promatrani brodari).
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Grafikon 10. Struktura i kretanje pozicija kratkotrajne imovine u ukupnoj konsolidiranoj

aktivi brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
ZALIHE KRATKOTRAIN | KRATKOTRAIN NOVAC U
A A FINANCIISKA BANCI |
POTRAZIVANJA | IMOVINA BLAGAINI
= 2010. 0,72% 3,31% 3,36% 5,88%
2011, 1,10% 4,52% 1,53% 5,30%
#2012, 1,15% 3,58% 1,41% 4,67%
= 2013. 1,26% 3,14% 1,44% 3,45%

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Grafikon 10. prikazuje kretanje strukture udjela pozicija kratkotrajne imovine u ukupnoj

konsolidiranoj aktivi. Najvece u€esce u aktivi od pozicija kratkotrajne imovine ima pozicija

novc¢anih sredstava koja kroz analizirano razdoblje biljezi kontinuirano smanjenje u strukturi

aktive za ukupno 2,43%. Kratkotrajna financijska imovina iskazuje smanjenje u strukturi

aktive za oko 2% $to je rezultat smanjenja danih zajmova i depozita u analiziranom razdoblju.

Grafikon 11. Struktura pozicija pasive u ukupnoj konsolidiranoj pasivi brodarskih
prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
60,0%
40,0%
20,0%
0,0%
2010. 2011. 2012. 2013.
= A) KAPITAL | REZERVE 58,5% 54,2% 48,8% 49,7%
= B) REZERVIRANJA 0,8% 0,3% 0,3% 0,3%
# C) DUGOROCNE OBVEZE 24,9% 32,7% 35,8% 37,1%
¥ D) KRATKOROCNE OBVEZE 14,2% 10,9% 13,2% 10,8%
® E) ODGOPENO PLACANJE
TROSKOVA I PRIHOD 1,7% 1,9% 1,9% 2,0%
BUDUCEGA RAZDOBLJA

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godiSnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava
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Grafikon 11. prikazuje kretanje strukture konsolidirane pasive kroz analizirano razdoblje.
Najveci udio u strukturi pasive ¢ini pozicija kapitala i rezervi koja kroz analizirano razdoblje
biljeZi smanjenje uceSc¢a u pasivi uslijed gubitaka koji su ostvarenih u poslovanju brodara
2011., 2012. 1 2013.. Dugoro¢ne obveze biljeze povecanje ucesca u pasivi za oko 12%, dok
kratkorocne obveze biljeze lagani pad u ucescu pasive od 3,5%. Poveéanje dugorocnih
obveza posljedica je zaduzivanja drustava zbog kupnje novih brodova. Detaljnija struktura

pozicije kapital i rezerve na razini djelatnosti prikazana u grafikonu 12.

Grafikon 12. Struktura i kretanje pozicija kapitala i rezervi u ukupnoj konsolidiranoj pasivi

brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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=2010. 20,31% 1,53% 2,64% 2,57% 29,12% 2,32%
2011. 18,85% 1,25% 3,06% 3,10% 28,49% -1,46%
m2012. 20,73% 1,36% 2,87% 1,81% 29,76% -9,42%
m2013. 22,70% 1,48% 2,96% -0,45% 22,32% -1,34%

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjes$taja analiziranih drustava
Grafikon 12. prikazuje strukturu pojedinih pozicija kapitala i rezervi u ukupnoj
konsolidiranoj pasivi. Najvece uceS¢e u pasivi od pozicija kapitala i rezervi u analiziranom
razdoblju imaju pozicije zadrzane dobiti i temeljnog kapitala. ZadrZana dobit, kroz analizirano
razdoblje biljezi kontinuirano smanjenje uces¢a u pasivi za priblizno 7%. Zadrzana dobit je
znacajnije smanjena u 2013. s osnova pokric¢a prenesenih gubitaka iz 2012. Temeljni kapital
iskazuje neznatno smanjenje u ucescu pasive za oko 2,5%. Revalorizacijske rezerve smanjene
su za oko 3% S§to je posljedica ukidanja revalorizacijskih rezervi temeljem vrijednosnog
uskladivanja vrijednosti brodova sa njihovom trziSnom vrijedno$¢u koja je u promatranom

razdoblju kontinuirano opadala na trzistu rabljenih brodova, a najve¢im dijelom je provedena
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u bilancama Tankerske plovidbe d.d.. Pozicija poslovnog rezultata, osim 2010. godine, biljezi
iznose sa negativnim predznakom uslijed ostvarenih gubitaka. Ostale pozicije kapitala i

rezervi ne biljeze znacajne oscilacije u analiziranom razdoblju.

Grafikon 13. UceSc¢e aktive i pasive pojedinog druStva u ukupnoj konsolidiranoj aktivi i

pasivi brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Grafikon 13. prikazuje kretanje uceS¢a aktive i pasive pojedinog analiziranog drustva u
konsolidiranoj aktivi i pasivi. Iz prezentiranih podataka vidi se da u konsolidiranoj bilanci
najvrjedniju imovinu (aktivu) kroz sve cetiri godine ima Tankerska plovidba d.d. (2013.
iznosila je 2,32 milijarde kn), a slijede je Uljanik plovidba d.d. (2013. iznosila je 1,97
milijardi kn), Atlantska plovidba d.d. (2013. iznosila je 1,77 milijardi kn), Jadroplov d.d.
(2013. iznosila je 1,12 milijardi kn) te LoSinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. (2013. iznosila
je 104 milijuna kn).

5.2.2.  Analiza racuna dobiti i gubitka

Za pocetak analize racuna dobiti 1 gubitka slijedi prikaz polaznih veli¢ina u 2010. godini kao
prvoj godini analize. Ukupni prihodi na razini djelatnosti u 2010. godini iznosili su 2,54
milijarde kuna. U strukturi ukupnih prihoda poslovni prihodi sudjelovali su sa 91,99% te su

iznosili 2,34 milijarde kuna, dok su financijski prihodi sudjelovali sa 8,01% odnosno 203,5
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milijuna kuna. Od poslovnih prihoda najznacajniji su prihodi od prodaje sa 84,64% u strukturi
ukupnih prihoda, dok na ostale poslovne prihode otpada 7,36%.

Ukupni rashodi na razini djelatnosti u 2010. godini iznosili su 2,35 milijardi kuna. Poslovni
rashodi iznosili su 2,18 milijardi kuna sa u¢es¢em u ukupnim rashodima od 92,43%, dok su

financijski rashodi iznosili 175 milijuna kuna odnosno 7,44%.

Konsolidirani racun dobiti 1 gubitka za 2010. godinu iskazuje dobit prije oporezivanja u
iznosu od 188,8 milijuna kuna, porez na dobit u iznosu od 257 tisuc¢a kuna te dobit poslovne

godine nakon oporezivanja u iznosu od 188,5 milijuna kuna.

Iz podataka u Prilogu 15 vidljivo je da se u analiziranom razdoblju uéesc¢e poslovnih prihoda
u ukupnim prihodima kreé¢e u rasponu od 92% do 94%, a financijskih prihoda od 5,6% do
8%. U strukturi poslovnih prihoda u 2010. i 2011. godini prihodi od prodaje sudjeluju sa
priblizno 84%, dok se u 2012. i 2013. taj postotak smanjio na 78% 2012. odnosno na 72%
2013. godine u korist ostalih poslovnih prihoda ¢ije ucesée sa 9% povecavaju na 15%
odnosno na 21%. Ova promjena u strukturi poslovnih prihoda dijelom je i posljedica
povecanja prihoda ostvarenih prodajom brodova koji se Klasificiraju kao ostali poslovni
prihodi, a bili su u 2012. 1 2013. izmedu ostalog znacajno prisutni u racunu dobiti 1 gubitka
Tankerske plovidbe d.d.. Prihode od prodaje ¢ine prihodi od vozarina za najam brodova u
medunarodnom pomorskom prijevozu. Uobiajeno su to ugovori o poslovhom najmu na

vrijeme od 1 mjeseca do 12 mjeseci.

U Prilogu 16 prezentirani su podaci u konsolidiranom racunu dobiti i gubitka o promjenama
prihoda i rashoda kroz razdoblje obuhvaceno analizom. |z podataka vidljivo je da ukupni
prihodi, uslijed svjetske krize na brodarskom trzistu, iz godine u godinu opadaju tako da su u
2013. nizi za 28% u odnosu na 2010. Isti trend biljeZe 1 financijski prihodi koji su smanjeni

2013. u odnosu na 2010. za 44%.

Ukupni rashodi su, za razliku od ukupnih prihoda, u 2011. bili na razini rashoda iz 2010., dok
su u 2012. iskazali znatan rast u odnosu na 2012. godinu i to za znac¢ajnih 17,5%. No, u 2013.
ukupni rashodi znacajno su smanjeni u odnosu na 2012. i to za 29,5%. Ovo smanjenje
ukupnih rashoda najve¢im dijelom je rezultat smanjenja poslovnih rashoda (smanjeni su za

31%) koje su analizirana druStva ostvarila u cilju maksimalne racionalizacije poslovanja i
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odrzavanja poslovanja u iznimno teskim uvjetima koji tih godina vladaju na medunarodnom

brodarskom trzistu.

Pozicija poslovnog rezultata 2011. godine iskazuje gubitak u visini od 128,2 milijuna kuna.
Gubitak je posljedica znacajnog pada prihoda od prodaje. U poslovanju 2012. godine ostvaren
je gubitak poslovne godine u iznosu od 751,4 milijuna kuna, a u 2013. gubitak je smanjen na

97,6 milijuna kuna.

Grafikon 14. Kretanje i struktura prihoda kroz analizirano razdoblje u druStvima brodarskih

prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godi$njih izvjesca analiziranih kompanija

Od analiziranih brodara najvece uces¢e u prihodima od prodaje kao najzna€ajnijim prihodima
kroz sve Cetiri godine imala je Tankerska plovidba d.d. Njezin udio u strukturi prihoda od
prodaje na nivou djelatnosti u prosjeku iznosi 47%. Slijede je Atlantska plovidba d.d. sa 26%,
Uljanik plovidba d.d. sa 13%, Jadroplov d.d. sa 9% te Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.o.
sa 5%. Sva dru$tva u analiziranom periodu ostvarivala su iz godine u godinu sve nize prihode

od prodaje.

Smanjenje prihoda od prodaje pojedina¢no po brodarima u 2013. u odnosu na 2010. godinu

iznosilo je kako slijedi: LoSinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. za 88%, Atlantska plovidba
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d.d. za 44%, Tankerska plovidba d.d. za 40%, Jadroplov d.d. za 17% te Uljanik plovidba d.d.
za 3%.

Na razini djelatnosti poslovni prihodi su u 2013. smanjeni u odnosu na 2010. godinu za 715
milijuna kuna ili za 28% Sto je rezultat negativnih kretanja na medunarodnom brodarskom
trziStu najve¢im dijelom zbog povijesno niskih vozarina o ¢emu govore podaci u grafikonu

15. i tablici 10. u nastavku.

Grafikon 15. Kretanje vozarina brodova za prijevoz suhih rasutih tereta na svjetskom trzistu
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Izvor: Review of Maritime Transport 2014, United Nations, New York and Geneva, 2014,
dostupno na http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/rmt2014 en.pdf, str. 59.

Tablica 10. Godisnji prosjeci najamnina u USD za brodove za prijevoz rasutih tereta

Razdoblje/vozarina po vrsti (veli¢ini) broda | T/C BCI | T/C BPI | T/C BSI | T/C BHSI | BDI indeks
20009. 42.656 19.295 17.338 11.342 2.617
2010. 33.298 25.041 | 22.456 16.427 2.758
Promjena 2010./20009. -22% 30% 30% 45% 5%
2011. 15.639 14.000 14.401 10.552 1.549
Promjena 2011./2010. -53% -44% -36% -36% -44%
2012. 7.680 7.684 9.453 7.626 920
Promjena 2012./2011. -51% -45% -34% -28% -41%
2013. 14.580 9.472 10.275 8.179 1.206
Promjena 2013./2012. 90% 23% 9% 7% 31%
Promjena 2012./2009. -82% -60% -45% -33% -65%
Promjena 2013./2009. -66%0 -51% -41% -28% -54%

Izvor: Izvedeno iz podataka u Godisnjim izvjes¢ima uprave JADROPLOV d.d. za

prezentirane godine
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Grafikon 16. Struktura ukupnih rashoda kroz analizirano razdoblje u drustvima brodarskih

prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Materijalni Troskovi Amortizacij Ostali Vrijednosno | Rezerviranj Ostali POSLOVNI | FINANCIJS
troskovi osoblja a troSkovi | uskladivanje | atroSkova poslovni RASHODI Kl
rashodi RASHODI
®2010.| 32,85% 13,78% 15,49% 25,98% 0,13% 1,36% 2,84% 92,43% 7,44%
=2011.| 37,98% 13,70% 14,98% 20,67% 0,00% 0,06% 2,22% 89,60% 10,39%
®2012.| 30,58% 11,44% 13,57% 18,46% 14,70% 0,00% 3,36% 92,10% 7,90%
®2013.| 30,98% 13,69% 16,30% 22,93% 4,08% 0,00% 1,92% 89,89% 10,11%

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih izvje$¢a analiziranih kompanija

Grafikon 16. prikazuje strukturu i promjene ukupnih rashoda brodarskih prijevoznika tereta
kroz analizirano razdoblje po vrstama rashoda. Kao $to vidljivo u grafikonu poslovni rashodi

¢ine najveci udio u ukupnim rashodima.

Od analiziranih brodara najveée ucesce u poslovnim rashodima kroz sve Cetiri godine imala je
Tankerska plovidba d.d. Njezin udio u strukturi poslovnih rashoda na nivou djelatnosti u
prosjeku iznosi 50%. Slijede je Atlantska plovidba d.d. sa 22%, Uljanik plovidba d.d. i

Jadroplov d.d. sa 11% te Losinjska plovidba — brodarstvo d.o0.0. sa 6%.

Smanjenje poslovnih rashoda pojedinacno po brodarima u 2013. u odnosu na 2010. godinu
iznosilo je kako slijedi: Lo$injska plovidba — brodarstvo d.o0.0. za 72%, Atlantska plovidba
d.d. za 33% te Tankerska plovidba d.d. za 24%. Ostala dva drustva Jadroplov d.d. i Uljanik
plovidba d.d. ostvarili su porast poslovnih rashoda u 2013. u odnosu na 2010. godinu oba za
po 11%.
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5.2.3. Analiza izvjeStaja o nov€anom tijeku

U prilogu 17 ovog rada prezentirani su podaci u skratenom novCanom tijeku za svako
analizirano druStvo zasebno i konsolidirani podaci za razdoblje od 2010. do 2013. godine.
Tablica sadrzi podatke 0 sumarnim promjenama novcanog tijeka od poslovnih, investicijskih i
financijskih aktivnosti pojedinacno za svako analizirano drustvo i podatke na razini djelatnosti
te podatke o konsolidiranim rezultatima poslovanja za svaku poslovnu godinu.. Nov¢ani

ekvivalenti su kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja koja se mogu brzo konvertirati u novac.

Na razini djelatnosti u 2010. godini doslo je do poveéanja novca i nov¢anih ekvivalenata za
183.912.944 kune, dok je poslovni rezultat na razini djelatnosti bila dobit od 188.467.887
kuna, §to je pozitivan nov¢ani tijek priblizno na razini poslovnog rezultata. Ukupno navedeno
povecanje novcanog tijeka najveéim dijelom je posljedica pozitivnog neto novcanog tijeka iz
poslovnih aktivnosti od 302.763.423 kune, a za koliko su ostvareni primici bili ve¢i od
izdataka od poslovnih aktivnosti u 2010.. Nov¢ani tijek od investicijskih aktivnosti pokazuje
neto smanjenje u iznosu od 185.575.519 kuna, najve¢im dijelom zbog kupnje novih brodova
Tankerske plovidbe d.d., Uljanik plovidbe d.d. i Atlantske plovidbe d.d.. Nov¢ani tijek od
financijskih aktivnosti pokazuje neto povecanje u iznosu od 66.725.040 kuna. Najveci iznosi
primitaka i izdataka od financijskih aktivnosti odnose se na kredite, §to znaci da su primici od

novih kreditnih zaduzenja bili veéi od izdataka za otplate kredita.

U 2011., kao prvoj godini u kojoj se u poslovanju osjetile posljedice brodarske krize, na razini
djelatnosti smanjeni su novac i novc¢ani ekvivalenti za 148.356.300 kuna, dok je konsolidirani
gubitak iznosio 128.195.363 kune. Ovo smanjenje nov¢anog tijeka najve¢im dijelom je
posljedica negativnog neto nov¢anog tijeka iz investicijskih aktivnosti od 1.002.859.334 kune
i to najve¢im dijelom zbog izdataka za kupnju novih brodova Tankerske plovidbe d.d. i
Uljanik plovidbe d.d.. Nov¢ani tijek od poslovnih aktivnosti pokazuje neto povecanje u
iznosu od 144.613.152 kune, a povecan je i neto novcani tijek od financijskih aktivnosti u
iznosu od 709.889.882 kune kao posljedica vecih primitaka od novih kreditnih zaduZenja u

odnosu na izdatke za otplatu kredita.

U 2012. godini na razini djelatnosti smanjeni su novac i nov¢ani ekvivalenti za 154.249.540
kuna, dok je konsolidirani gubitak iznosio 751.345.571 kunu. Razlika izmedu negativnog

novCanog tijeka 1 poslovnog rezultata za 2012. najveéim dijelom rezultat je provedenih
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vrijednosnih uskladenja brodova na nizu, trziSnu vrijednost $to je iskazano kao rashod u
racunu dobiti i gubitka, a S tim u vezi nije se dogodio stvaran odliv nov¢anih sredstava.
Smanjenje nov¢anog tijeka u 2012. godini najve¢im dijelom je posljedica negativnog neto
novCanog tijeka iz poslovnih aktivnosti u iznosu od 54.238.999 kuna i investicijskih
aktivnosti u iznosu od 197.530.317 kuna. Novc¢ani tijek od financijskih aktivnosti biljezi neto
povecanje u iznosu od 97.519.776 kuna kao posljedica veéih primitaka od novih kreditnih

zaduZenja u odnosu na izdatke za otplate kredita.

Za 2013. godinu smanjenje novca i nov¢anih ekvivalenata iznosilo je 105.465.555 kuna, a
konsolidirani rezultat na razini djelatnosti je ostvareni gubitak od 97.603.461 kuna.
Navedeno smanjenje novcanog tijeka posljedica je smanjenja neto novcanog tijeka od
investicijskih aktivnosti u iznosu od 78.502.889 kuna te smanjenja neto novéanog tijeka od
financijskih aktivnosti u iznosu od 190.058.593 kune. Za razliku od prethodne tri godine, u
2013. zabiljeZen je negativan neto novcani tijek iz financijskih aktivnosti na razini djelatnosti,
najve¢im dijelom zbog vecih novc¢anih izdataka za vracanje kredita nego $to su bili primici za

nova kreditna zaduZenja.

Tijekom cetiri godine analiziranog razdoblja na razini djelatnosti doSlo je do ukupnog

smanjenja novca i nov¢anih ekvivalenata za ukupan iznos od 224.158.451 kunu $to je rezultat:

— neto povecanja novcanog tijeka od poslovnih aktivnosti za 556.260.503 kune,
— neto smanjenja nov¢anog tijeka od investicijskih aktivnosti za 1.464.468.059 kuna i

— neto povecanja nov¢anog tijeka od financijskih aktivnosti za 684.049.105 kuna.

Na povecanje novcanog toka od poslovnih aktivnosti na razini djelatnosti u iznosu od
556.260.503 kune najviSe su utjecali troskovi amortizacije i vrijednosnih uskladenja brodova.
Na smanjenje nov€anog toka od investicijskih aktivnosti na razini djelatnosti u iznosu od
1.464.468.059 kuna najviSe su utjecale investicije u kupnju novih brodova. Smanjenje
novcanog toka od financijskih aktivnosti na razini djelatnosti u iznosu od 684.049.105 kuna

najve¢im dijelom je posljedica izdataka za otplate kredita.
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6. Analiza pomo¢u financijskih pokazatelja

Financijski pokazatelji su alati koji pomazu prilikom analize financijskih izvjeStaja u
donosenju ocjene ostvaruje li analizirani poduzetnik sigurnost i uspjes$nost u poslovanju.

Prvi pisani radovi o pokazateljima objavljeni su na engleskom jeziku u SAD-u, 1900. godine
u sklopu analize investicija u zeljeznici te 1905. godine u analizi kreditno-financijske
sposobnosti poduzeca za potrebe banaka. Nakon pokazatelja likvidnosti slijedi razvoj i

koristenje pokazateljem rentabilnosti®®.

Postoji Sest skupina financijskih pokazatelja koji se izraCunavaju temeljem podataka u bilanci
i raCunu dobiti i gubitka. Njihovo koriStenje prilikom donoSenja ocjene o sigurnosti i

ucinkovitosti poslovanja prikazano je u slici 2.

Slika 2. Povezanost financijskih pokazatelja temeljnih kriterija dobrog poslovanja

FINANCISKI POKAZATELJI

POKAZATELJl | POKAZATELII POKAZATELIJI POKAZATELJI POKAZATELJI POKAZATELJI
LIKVIDNOSTI | ZADUZENOSTI AKTIVNOSTI EKONOMICNOSTI PROFITABILNOSTI | INVESTIRANJA
SIGURNOST USPJESNOST
POSLOVANJA POSLOVANJA

| |

TEMELINI KRITERIJI DOBROG POSLOVANJA

Izvor: Zager, L., Sever Mali§, S. (2012.): Financijski pokazatelji kao podloga za ocjenu
kvalitete poslovanja, Racunovodstvo i financije, Hrvatska zajednica raCunovoda i financijskih

djelatnika (HZFRD), Zagreb, , LVIII str. 61.

Za ocjenu sigurnosti poslovanja koriste se pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti. Za ocjenu
uspjesnosti poslovanja koriste se pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja.
Pokazatelji aktivnosti koriste se i za ocjenu sigurnosti poslovanja i za ocjenu uspjesnosti

poslovanja.

% Dragutin Kova&evié, Izabrani financijski pokazatelji poslovanja poduzetnika prema djelatnostima, RRIF
8/2015, str. 131.
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6.1. Analiza financijskih izvjeStaja brodarskih prijevoznika tereta u Republici

Hrvatskoj pomocu financijskih pokazatelja

Postupak analize financijskih pokazatelja brodarskih prijevoznika tereta u Republici
Hrvatskoj proveden je na nacin da su izraunati pokazatelji na razini djelatnosti, a zatim za
svakog brodara pojedinaéno®. Tablice sa izratunatim pokazateljima na razini djelatnosti i za
pojedina drustva nalaze se u prilozima 19 do 23 ovog rada. Za analizu su izraCunati su
pokazatelji likvidnosti, zaduZzenosti, aktivnosti, profitabilnosti i pokazatelji na temelju
novéanog toka, a podaci za izracun temeljeni su na revidiranim financijskim izvjestajima
analiziranih brodarskih drustava. Pojedina¢ne bilance drustava prezentirane su u prilozima 10

do 14.

6.1.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti utvrduju se temeljem podataka sadrzanih u bilanci, a pokazuju
sposobnost  trgovackog drustva da pravodobno podmiruje dospjele kratkorocne obveze.
Nelikvidnost onemogucava druStvo u normalnom poslovanju, jer u takvoj situaciji nema
dovoljno sredstava za nabavu sirovima, materijala, robe, isplatu placa zaposlenih i drugih

obveza.

Grafikon 17. Pokazatelji likvidnosti brodarskih prijevoznika tereta na razini djelatnosti u
Republici Hrvatskoj

0,00 -

2010. 2011. 2012. 2013.
B Tekuca likvidnost 0,93 1,14 0,82 0,86
B Trenutna likvidnost 0,41 0,48 0,35 0,32

Financijska stabilnost 1,04 1,00 1,05 1,04

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

30 Pregledi izracunatih pokazatelja na razini djelatnosti brodarskih drustava nalaze se u prilozima na kraju teksta
rada
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Koeficijent tekuce likvidnosti pruza informaciju o tome s koliko kuna kratkoro¢ne imovine
raspolaze druStvo na jednu kunu kratkoro¢nih obveza. IzraCunava se iz omjera kratkotrajne
imovine i kratkoro¢nih obveza, a trebao bi iznositi barem 2, Sto znaci da bi kratkoro¢na
imovina (novac, potrazivanja, zalihe) trebala biti najmanje dva puta veca od kratkoro¢nih
obveza. Ovaj pokazatelj kroz sve Cetiri godine nije imao zadovoljavajucu razinu u odnosu na

navedenu referentnu vrijednost.

No, u odnosu na vrijednost pokazatelja na razini djelatnosti ,,Prijevoz i skladistenje” u koji
spada 1 djelatnost ,,5020 — Pomorski i obalni prijevoz® prema Nacionalnoj klasifikaciji
djelatnosti (kojoj pripadaju sva analizirana brodarska drustva), a koji je za 2013. temeljem
podataka kojima raspolaze FINA* iznosio 0,78, moze se konstatirati da je koeficijent tekuée
likvidnosti na razini brodarske djelatnosti bio veé¢i u odnosu na vrijednost pokazatelja za
djelatnost prijevoza i skladistenja, te se u usporedbi sa pokazateljem za cijelu djelatnost

prijevoza moze smatrati zadovoljavajuéim.

Koeficijent trenutne likvidnosti pruza informaciju o tome s koliko kuna nov€anih sredstava
drustvo raspolaze na jednu kunu kratkoro¢nih obveza, a standardno ne bi trebao biti manji od
0,1. Pokazuje je li drustvo sposobno podmiriti dospjele tekuce obveze. lako ima trend
smanjenja, kroz sve cCetiri godine ovaj koeficijent ima vrlo dobru vrijednost koja je znacajno

iznad referentne.

Koeficijent financijske stabilnosti pruza informaciju o dugoro¢noj likvidnosti odnosno o
sposobnosti podmirenja dugoro¢nih obveza. Pokazuje je li dugotrajna imovina pokrivena
dugoro¢nim izvorima (kapitalom, rezervama i dugoro¢nim obvezama). Dugotrajna imovina
trebala bi biti najviSe jednaka dugoro¢nim izvorima, a ako je dugotrajna imovina manja od
dugorocnih izvora, to je kvalitetnija bilan¢na struktura drustva jer znaci da drustvo raspolaze
sa vetim raspolozivim radnim kapitalom (tj. da je dio kratkotrajne imovine financiran iz
dugoro¢nih izvora). Koeficijent financijske stabilnosti trebao bi iznositi najvise 1. Ovaj

koeficijent na razini djelatnosti je na granici zadovoljavajuceg.

Pokazatelji likvidnosti na razini djelatnosti su zadovoljavaju¢i uz napomenu da je koeficijent

trenutne likvidnosti izrazito povoljan sto znaci da su drustva sposobna uredno podmirivati

3! Dragutin Kova&evié, Izabrani financijski pokazatelji poslovanja poduzetnika prema djelatnostima, RRIF
8/2015, str. 135.
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svoje dospjele kratkorone obveze, dok su koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent

financijske stabilnosti u grani¢nim vrijednostima u odnosu na referentne vrijednosti.

Grafikon 18. Pokazatelji likvidnosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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ATLANSKA | JADROPLOV d.d.| TANKERSKA ULJANIK LOSINJSKA
PLOVIDBA d.d. PLOVIDBA d.d. | PLOVIDBAd.d. | PLOVIDBA-
BRODARSTVO
d.o.o.

® TEKUCA LIKVIDNOST ®TRENUTNA LIKVIDNOST = FINANCIJSKA STABILNOST

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Tankerska plovidba d.d. ima najbolje pokazatelje likvidnosti u odnosu na ostala drustva, dok
je Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.o. drustvo sa najlosijim pokazateljima likvidnosti Koji
ukazuju na znacajne poteSko¢e u podmirivanju kratkoro¢nih i dugoro¢nih obveza. Uljanik
plovidba d.d. nema zadovoljavajuée pokazatelje tekuce likvidnosti niti financijske stabilnosti,
dok su pokazatelj trenutne likvidnosti za ovo drustvo ipak na zadovoljavajucoj razini.
Jadroplov d.d. ima zadovoljavaju¢e pokazatelje likvidnosti u usporedbi sa prosjekom
djelatnosti za koeficijent tekuce likvidnosti ili sa referentnim vrijednostima za ostala dva
koeficijenta. Atlantska plovidba d.d. ima zadovoljavajuce koeficijente trenutne likvidnosti i
financijske stabilnosti dok koeficijent tekuce likvidnosti oscilira kroz ¢etiri godine od izrazito

visokog (2,69 u 2011.) do izrazito niskog (0,31 u 2013.).
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6.1.2. Pokazatelji zaduZenosti
Pokazatelji zaduzenosti govore nam koliko je imovine financirano iz vlastitog kapitala, a
koliko iz tudih izvora (obveza) Sto utjeCe na financijsku stabilnost i dugorocnu solventnost

drustva. Pomoc¢u njih se moze mjeriti rizi¢nost ulaganja u drustvo.

Grafikon 19. Pokazatelji zaduZenosti brodarskih prijevoznika na razini djelatnosti u RH
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0.00 2010. 2011. 2012. 2013.

B Koeficijent zaduzenosti 0,39 0,44 0,49 0,48
m Koeficijent financiranja 0,67 0,81 1,00 0,96
Stupanj pokrica II 0,96 1,00 0,95 0,96

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjesStaja analiziranih drustava

Koeficijent zaduzenosti rauna se dijeljenjem ukupnih obveza sa ukupnom imovinom. Pruza
informaciju o tome s koliki je dio imovine financiran iz tudih sredstava. U pravilu bi
vrijednost koeficijenta zaduzenosti trebala biti 0,5 ili manja. Visa vrijednost pokazatelja od
0,5 ukazuje na moguce poteskoce drustva kod vracanja kredita i placanja kamata. Imovina
vrijednosti 1,00 kn financirana je u 2010. sa 0,39 kn tudih sredstava, a 2013. sa 0,48 kn tudih
sredstava. Koeficijent zaduzenosti na nivou djelatnosti pokazuje trend rasta, ali je u sve Cetiri
godine nizi od 0,5 tako da ima vrlo dobru vrijednost koja je znacajno ispod referentne.

Drustva se financiraju ve¢im dijelom iz vlastitog kapitala.
Koeficijent financiranja rauna se dijeljenjem ukupnih obveza i kapitala. Pruza informaciju o

tome koliko kuna tudih sredstava drustvo koristi u financiranju poslovanja na 1,00 kn vlastitih

sredstava. Ovaj koeficijent bi standardno trebao iznositi 1,00 ili manje. Na razini djelatnosti
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koeficijent financiranja ima trend povecanja, kre¢e se od 0,67 do 1,00, ali je u sve Cetiri

godine zadovoljavajuéi i pokazuje da ne postoje poteskoce u vracanju posudenih sredstava.

Stupanj pokri¢a II racuna se dijeljenjem zbroja vlastitog kapitala i dugorocnih obveza sa
dugotrajnom imovinom. Nalaze ro¢nu uskladenost dijelova aktive i pasive te zahtijeva
financiranje dugotrajne imovine iz dugoroénih izvora®. Ovaj pokazatelj bi standardno trebao
biti ve¢i od 1,00 jer bi se dio dugoro¢nih izvora, zbog odrzanja likvidnosti, morao Koristiti za
financiranje kratkotrajne imovine. Na nivou djelatnosti stupanj pokrica II krece se od 0,95 do

1,00 $to je na granici zadovoljavajuc¢eg odnosa.

Grafikon 20. Pokazatelji zaduzenosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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® KOEFICIJENT ZADUZENOSTI ® KOEFICIJENT FINANCIRANJA = STUPANJ POKRICA II.

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Atlantska plovidba d.d., Jadroplov d.d. i Tankerska plovidba d.d. imaju najpovoljnije
pokazatelje zaduzenosti u odnosu na ostala druStva. Njihova imovina se financira iznimno
niskim uces¢em tudih izvora. Takoder u strukturi izvora financiranja dominantno uces¢e ima
vlastiti kapital dok manjinski dio otpada na ukupne obveze. Dugotrajna imovina ovih drustava
uglavnom je financirana iz dugoro¢nih izvora. Uljanik plovidba d.d. pokazuje iz godine u
godinu trend povecanja koeficijenta financiranja koji u 2012. i 2013. pokazuje
nezadovoljavajucu razinu, jer je veci od 1,00. Takoder koeficijent stupnja pokrica II pokazuje

da se dugotrajna imovina financira, osim iz dugoro¢nih izvora (vlastitog kapitala 1 dugoro¢nih

32 Vukoja Bozo: Primjena analize financijskih izvjes¢a pomocu kljucnih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka, dostupno na: http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-financijskih-
izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf, str. 10.
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http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-financijskih-izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf
http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-financijskih-izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf

obveza) i manjim dijelom iz kratkoro¢nih obveza. Koeficijent stupnja pokrica II krece se u
Cetiri godine od 0,84 do 0,91. Pokazatelji zaduzenosti drustva LoSinjska plovidba —
brodarstvo d.o.o. kroz sve Cetiri godine su zadovoljavajuci, osim koeficijenta stupnja pokrica

Il ¢ija vrijednost nije zadovoljavajuca.
6.1.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti poznati su jos i pod nazivom koeficijenti obrtaja. Njima se mjeri koliko
je drustvo aktivno, odnosno koliko u¢inkovito upotrebljava svoje resurse te kojom brzinom
imovina cirkulira u poslovanju. S aspekta sigurnosti i uspjesnosti bolje je da je koeficijent

obrtaja §to veéi broj tj. da je vrijeme vezivanja ukupne i pojedinih vrsta imovine §to kra¢e®.

Grafikon 21. Pokazatelj obrtaja ukupne imovine brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godi$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazatelj je korisnosti ukupne imovine drustva, a
iskazuje se kao odnos ukupnih prihoda i ukupne imovine. Ovaj koeficijent pruza informaciju
o tome koliko kuna prihoda poduzetnik stvara iz jedne kune ukupne imovine, a standardna
vrijednost bi trebala iznositi 1,00. Pozeljno je da ovaj koeficijent bude $to visi. Koeficijent
obrtaja ukupne imovine na nivou djelatnosti u 2010. iznosio je 0,31, a u sljedece tri godine
smanjio se na 0,25 Sto znaci da je za jedan ciklus obrtaja imovine potrebno cetiri godine.
Vrijednost pokazatelja na razini djelatnosti ,,Prijevoz i skladiStenje” za 2013. temeljem

podataka kojima raspolaze FINA3* iznosio je 0,50. Kod ocjene pokazatelja obrtaja ukupne

% Zager Lajog, Klasifikacija temeljnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja, RRIF 3/1996, str. 33.
% Dragutin Kova&evié, Izabrani financijski pokazatelji poslovanja poduzetnika prema djelatnostima, RRIF
8/2015, str.135.
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imovine potrebno je uzeti u obzir da je djelatnost kapitalno intenzivna te da najveéi dio

ukupne aktive ¢ine brodovi.

Grafikon 22. Pokazatelj obrtaja imovine brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Iz podataka o koeficijentu obrtaja ukupne imovine izra¢unatih za svako drustvo pojedinacno

moze se uoCiti da Uljanik plovidba d.d. ima najlo$iju ucinkovitost koriStenja imovine.

Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.o. ima najviSe pokazatelje koeficijenta obrtaja imovine

kroz sve Cetiri godine. Atlantska plovidba d.d. iskazuje trend smanjenja koeficijenta zbog

smanjenja ukupnih prihoda iz godine u godinu. Sli¢na situacija je i kod Jadroplova d.d., dok

kod Tankerske plovidbe d.d. koeficijent ima lagani trend povecanja.

Grafikon 23. Pokazatelj obrtaja potrazivanja brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godiSnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava
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Koeficijent obrta potrazivanja pruza informaciju o tome koliko kuna prihoda od prodaje
drustvo stvara u poslovanju iz jedne kune kratkotrajnih potrazivanja. Na nivou djelatnosti,
nakon smanjenja je u 2011. u odnosu na 2010., koeficijent obrtaja potrazivanja ima trend

rasta i vrijednosti na relativno zadovoljavajucoj visini.

Grafikon 24. Pokazatelj obrtaja potrazivanja brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Iz podataka o koeficijentima obrtaja kratkotrajnih potrazivanja za svako drustvo pojedina¢no
vidi se da Atlantska plovidba d.d. ima najvece koeficijente obrtaja kratkotrajnih potrazivanja,
a Sto je povezano sa kratkim rokom naplate. Prati je Tankerska plovidba d.d. takoder sa
pozitivnim trendom. Najnize koeficijente i najsporiju naplatu kratkotrajnih potrazivanja ima

Jadroplov d.d. zbog visokih nenaplacenih potrazivanja od drzave za potpore.

Grafikon 25. Pokazatelj naplate potrazivanja u danima brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava
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Dani naplate potrazivanja pruzaju informaciju o tome koliko je dana u prosjeku potrebno
drustvu da naplati svoja potrazivanja. Prosjecno vrijeme naplate Kratkotrajnih potrazivanja
bilo je najnize u 2010. te je iznosilo je 46 dana, a najviSe 2011. kada je iznosilo 79 dana.

Nakon toga uocava se trend smanjivanja §to je pozitivno.

Grafikon 26. Pokazatelj naplate potrazivanja u danima brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Najkrace vrijeme naplate potraZivanja ima Atlantska plovidba d.d. kod koje se dani krecu od
6 do 21. Slijedi je Tankerska plovidba d.d. kod koje se dani naplate kre¢u u rasponu od 15 do
39. Najlosiju naplatu kratkotrajnih potrazivanja biljezi Jadroplov d.d. kod kojeg prosjecna
naplata potrazivanja iznosi od 324 do 623 dana u 2011. godini.

6.1.4. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti mjere uspjeSnost cjelokupne poslovne politike i raznih odluka
uprave glede ostvarivanja zarada drustva. Pokazatelji profitabilnosti podijeljeni su u dvije
skupine: pokazatelji koji profit prikazuju kao postotak prihoda od prodaje i pokazatelji koji
profit izrazavaju kao povrat povezan s iskori§tenjem resursa®> (uloZene imovine i uloZenog

kapitala).

% http://www.moj-bankar.hr/Kazalo/P/Pokazatelji-profitabilnosti
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Grafikon 27. Pokazatelji profitabilnosti brodarskih prijevoznika na razini djelatnosti u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

U grafikonu 27. prezentirani su pokazatelji profitabilnosti na razini djelatnosti u analiziranom
razdoblju.

Rentabilnost imovine (Return of assets) ili povrat na imovinu izratunava se dijeljenjem neto
dobiti sa ukupnom imovinom, a pokazuje koliko kuna neto dobiti drustvo stvara po jednoj
kuni ulozene imovine. Prihvatljiva rentabilnost imovine mora biti ve¢a od prosjecnog troska
kapitala koji drustvo koristi u poslovanju. 1z podataka u grafikonu vidi se da je jedino u 2010.
ostvareno 2,32 neto dobiti na 100,00 kuna uloZene imovine, a da su u sljedeée tri godine
poslovanja ostvareni negativni pokazatelji zbog gubitaka od kojih je najveci gubitak ostvaren
u 2012. i to u iznosu od 9,42 kn na 100,00 kn uloZene imovine. Ovi podaci posljedica su krize
na svjetskom brodarskom trzistu. Dakle rentabilnost imovine na razini djelatnosti u
analiziranom razdoblju nije bila zadovoljavaju¢a s obzirom na to da je imala negativnu

vrijednost.

Rentabilnost kapitala (Return of equity) ili povrat na ulozeni kapital izra¢unava se iz omjera
neto dobiti i uloZzenog kapitala, a pokazuje koliko kuna neto dobiti drustvo stvara po jednoj
kuni ulozenog kapitala. 1z podataka u grafikonu vidi se da je jedino 2010. godine ostvaren
povrat u iznosu od 3,96%, a ostale tri godine ostvareni su gubici §to je za posljedicu imalo
negativne pokazatelje rentabilnosti kapitala. Najveci gubitak na razini djelatnosti ostvaren je

2012. godine kada je i vrijednost gubitka na 100,00 kn ulozenog kapitala iznosio 19,31 kn.
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Neto profitna marza kao omjer neto dobiti i ukupnih prihoda najprecizniji je pokazatelj
ucinaka realiziranih poslova i pokazuje koliki postotak prihoda ostaje drustvu u vidu dobiti
kojom drustvo moze slobodno raspolagati. 1z podataka u grafikonu pokazatelja profitabilnosti
vidi se da niti ovaj pokazatelj, osim u 2010., nema zadovoljavajucu razinu jer, kao posljedica

ostvarenih gubitaka u tri godine, ima negativan predznak.

Grafikon 28. Pokazatelji profitabilnosti (ROA i ROE) brodarskih prijevoznika tereta u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Podaci u prethodnom grafikonu sadrze podatke o pokazateljima rentabilnosti imovine i
rentabilnosti kapitala u analiziranom razdoblju. Tankerska plovidba d.d. i LoSinjska plovidba
— brodarstvo d.o.o. imaju najlosije pokazatelje, a slijedi Uljanik plovidba d.d. ¢iji su gubici u

2012. 1 2013. godini utjecali na stanje pokazatelja.
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Grafikon 29. Pokazatelj profitabilnosti - neto profitna marza brodarskih prijevoznika u RH
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Kroz sve cetiri godine neto profitna marza kretala se u zavisnosti od poslovnih rezultata
pojedinih drustava po godini. Iz podataka se vidi da je kod svih drustava godina sa najlo$ijim
veli¢inama bila 2012., a kod Uljanik plovidbe d.d. to je bila 2013. Tankerskoj plovidbi d.d. u
2012. godini kao najlosijoj nedostajalo je 58% prihoda za pokrice svih troSkova poslovanja te

godine.

6.1.5. Pokazatelji na temelju nov¢anog toka

Postoje Cetiri skupine pokazatelja koji su temeljeni na novéanom toku: pokazatelji ocjene
likvidnosti, pokazatelji kvalitete dobiti, pokazatelji kapitalnih izdataka i pokazatelji povrata
nov¢anog toka. ,,Prva grupa pokazatelja govori o sigurnosti vjerovnika da ¢e drustvo platiti
dospjele kamate, obveze i dividende. Druga grupa govori koliko potrazivanja i dobiti je
stvarno naplac¢eno. O investiranju i izvorima tog investiranja govori tre¢a skupina. Koliki je
nov&ani povrat na uloZena sredstva kaze nam zadnja skupina“ *®. Ova analiza provodi se
kombiniranjem podataka iz izvjestaja o novcanom tijeku najcesce sastavljenom indirektnom

metodom te podataka iz bilance i racuna dobiti 1 gubitka.

Za analizu brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj obradeni su pokazatelj
novcanog pokri¢a kamata i nov¢ano pokrice tekuéih obveza kao pokazatelji ocjene likvidnosti

I solventnosti, te povrat novca na kapital kao pokazatelj povrata novcanog toka.

36 Brekalo, Filip, Revizija financijskih izvjestaja, Faber & Zgombi¢ Plus d.o.o., Zagreb, 2004., str. 50.
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6.1.5.1. Pokazatelji ocjene likvidnosti i solventnosti

Pokazatelj novCanog pokri¢a tekuc¢ih obveza kao pokazatelj ocjene likvidnosti ukazuje na
sposobnost drustva da redovnim poslovanjem podmiri kratkorocne obveze. Izracunava se
dijeljenjem novc¢anog tijeka iz poslovnih aktivnosti sa kratkoro¢nim obvezama. Njegova
veli¢ina pokazuje vrijeme koje je potrebno drustvu da pomiri svoje kratkoro¢ne obveze uz
tekuce poslovanje 1 uz ostvarenje novcanog tijeka iz poslovnih aktivnosti na tekucoj razini.
Sto je vrijednost pokazatelja manja, to zna¢i da drustvo treba dulje vremena za podmirenje
kratkoro¢nih obveza, a time je opasnost od financijskih poteskoca je veca. Idealna vrijednost

ovog pokazatelja iznosi 0,4.

Grafikon 30. Pokazatelji novéanog pokri¢a tekucih obveza brodarskih prijevoznika tereta u

Republici Hrvatskoj na razini djelatnosti
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava

Podaci u prethodnom grafikonu pokazuju da je razina kratkoro¢nih obveza u 2010. i 2013.
takva da bi za njihovo podmirenje bilo potrebno oko cetiri godine (koeficijenti su 0,24 i 0,26)
poslovanja uz postojeci novc€ani tijek iz poslovnih aktivnosti. Godine 2011. pokazatelj je jo$
nepovoljniji, dok je za 2012. iskazan kao negativna veli¢ina Sto znaci da je u toj godini odliv
novcanih sredstava iz poslovnih aktivnosti bio vec¢i od njihovog priliva. Moze se zakljuciti da
su drustva u 2012. godini nedostatak priliva iz poslovnih aktivnosti, za potrebe odrzavanja
likvidnosti koristila zalihe nov¢anih sredstava iz ranijih razdoblja poslovanja, dio novc¢anih
sredstava nadoknadili su prilivima od prodaje imovine (brodova), a dio zaduzivanjem kod

banaka.
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Grafikon 31. Pokazatelji nov¢éanog pokri¢a tekuc¢ih obveza brodarskih prijevoznika tereta u
Republici Hrvatskoj pojedinacno
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Negativne pokazatelje kroz tri godine imala je LoSinjska plovidba — brodarstvo d.o.0. uz
poboljsanje u 2013. Atlantska plovidba d.d. u 2012. zbog gubitka u poslovanju takoder ima
smanjenje novéanog tijeka od poslovnih aktivnosti i negativan pokazatelj kao i Jadroplov d.d.
u 2010. koji kroz cijelo razdoblje ima izrazito nizak pokazatelj pokrica kratkoro¢nih obveza.
Visoka razina pokazatelja za Uljanik plovidbu d.d. rezultat je visoke dobiti ostvarene u
poslovanju 2010. koja je utjecala na povecanje novcanog tijeka od poslovnih aktivnosti.
Uglavnom je na loSa kretanja pokazatelja novcanog pokri¢a tekuéih obveza utjecao
nedostatak poslovnih prihoda koji su kroz sve Cetiri godine kontinuirano opadali, a §to je

negativno utjecalo na poslovne rezultate.

Pokazatelj nov¢anog pokrica kamata kao pokazatelj ocjene likvidnosti izracunava se
dijeljenjem novcanog tijeka iz poslovnih aktivnosti sa kamatama. Njegova veli¢ina pokazuje
koliko puta su izdaci za kamate pokriveni nov€anim tijekom iz poslovnih aktivnosti na
tekucéoj razini. Vjerovnicima ukazuje na sigurnost s aspekta pla¢anja kamata. Sto je vrijednost
pokazatelja manja, to znaci da drusStvo treba dulje vremena za podmirenje kratkoro¢nih

obveza, a time je opasnost od financijskih poteskoca je veca.
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Grafikon 32. Pokazatelj novéanog pokri¢a kamata brodarskih prijevoznika tereta na razini

djelatnosti u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godis$njih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Podaci u prethodnom grafikonu ukazuju na osjetan pad vrijednosti pokazatelja pokri¢a kamata

u analizirane Cetiri godine, sa negativhom vrijedno$¢u u 2012. Razina kamata koje drustva

trebaju platiti povecavala se iz godine u godinu, a novéani tijek od poslovnih aktivnosti se

smanjivao te je taj trend imao za posljedicu ovakav trend pokazatelja pokri¢a kamata. Za

2010. godinu pokazatelj ukazuje da bi se iz nov¢anog tijeka iz poslovnih aktivnosti tijekom

godine mogle isplatiti kamate oko 4 i po puta.

Grafikon 33. Pokazatelj nov¢anog pokrica kamata brodarskih prijevoznika tereta u Republici

Hrvatskoj

80,00

60,00

40,00

20,00

0,00

-20,00

-40,00

-60,00

-80,00

-100,00

-120,00

2010. | 2011. | 2012. | 2013.
ATLANSKA PLOVIDBA d.d.

2010. | 2011. | 2012. | 2013.
JADROPLOV d.d.

2010. | 2011. | 2012. | 2013.
TANKERSKA PLOVIDBA

2010. | 2011. | 2012. | 2013.
ULJANIK PLOVIDBA d.d.

2010. | 2011. | 2012. | 2013.

LOSINJSKA PLOVIDBA-
BRODARSTVO d.d.

| ENOVCANO POKRICE KAMATA

65,33 | 8,37 |-26,55| 40,05

-7,96 | 925 | 042 | 120

522 | 088 | onr [ 081

434 | 248 | 063 | 1,24

-40,64 104,28 20,30 | 54,18

Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjeStaja analiziranih drustava
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Podaci u grafikonu nov¢anog pokri¢a kamata pokazuju da najloSije pokazatelje izrazene u
negativnim vrijednostima kroz cetiri godine ima Losinjska plovidba — brodarstvo d.o.o. s
iznimkom 2013. godine. Atlantska plovidba d.d. takoder ima u 2012. godini negativnu
vrijednost ovog pokazatelja zbog iskazanog znacajnog gubitka i porasta kamata upravo u
2012.

6.1.5.2. Pokazatelj povrata novéanog toka

Pokazatelj povrata nov€anog toka izracunava se dijeljenjem novcanog tijeka od poslovnih
aktivnosti sa dionickom glavnicom (vlastitim kapitalom). Njegova veli¢ina pokazuje
sposobnost drustva da ostvari nov¢ani tijek od poslovnih aktivnosti koji moze izvrSiti povrat
kapitala koji su vlasnici investirali u drustvo. Prednost koriStenja gotovinskog povrata na
koristeni vlastiti kapital u odnosu na tradicionalni pokazatelj povrata na koristeni vlastiti
kapital jest u tome $to se uporabom kategorije novéanog tijeka iz poslovnih aktivnosti
umjesto kategorije dobiti eliminiraju mnogi efekti racunovodstvenih manipulacija prisutni u

dobiti, a koji nastaju primjenom razli¢itih ratunovodstvenih politika i postupaka.®’

Grafikon 34. Pokazatelji povrata novca na dionicku glavnicu brodarskih prijevoznika tereta u

Republici Hrvatskoj na razini djelatnosti
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godiSnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

37 Aljinovié Baraé , Zeljana (2009/2010): Radunovodstvo novéanih tijekova, autorski materijali: Analiza
financijskih izvjestaja, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet
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Podaci u prethodnom grafikonu pokazuju da se na razini djelatnosti u 2010. godisnje ostvari

novc¢anog tijek od poslovnih aktivnosti 17,00 kn na 100,00 kn uloZenog temeljnog kapitala.

Trend pokazatelja je silazni sve do 2012. godine kada pokazatelj poprima negativnu

vrijednost. U 2013. pokazatelj je pozitivan i iznosi 0,12.

Grafikon 35. Pokazatelji povrata novca na dioni¢ku glavnicu brodarskih prijevoznika tereta u

Republici Hrvatskoj pojedinacno
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju godisnjih financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Podaci u grafikonu pokazatelja povrata novca na dioni¢ku glavnicu pokazuju da najlosije

pokazatelje izrazene u negativnim vrijednostima kroz etiri godine ima Losinjska plovidba —

brodarstvo d.0.0. s iznimkom 2013. godine. Atlantska plovidba d.d. takoder ima u 2012.

godini negativnu vrijednost ovog pokazatelja zbog iskazanog znacajnog gubitka Koji je

utjecao na smanjenje novcanog tijeka od poslovnih aktivnosti. Najveéi povrat na ulozeni

kapital zabiljezen je kod Uljanik plovidbe d.d. u 2010. u visini pokazatelja od 0,45 kada je

ostvarena znacajna dobit.
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7. Zakljucak

Analiza financijskih izvjestaja provodi se sa ciljem stjecanja spoznaje o kvaliteti poslovanja

poduzetnika koja je nov€ano izraZzena u analiziranim financijskim izvjestajima.

U ovom radu provedena je analiza poslovanja drustava brodarskih prijevoznika tereta u
Republici Hrvatskoj na temelju financijskih izvjestaja za razdoblje od 2010. do 2013. godine.
Postupkom analize obuhvaéeni su nefinancijski pokazatelji drustava, provedena je

horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjestaja te mjerenje financijskih pokazatelja.

Horizontalna analiza konsolidirane bilance na nivou djelatnosti ukazuje na trend pada
vrijednosti ukupne aktive i pasive usporedujuci stanje 2013. sa 2010. godinom. Konsolidirana
aktiva smanjena je za 10%. Najveci utjecaj na smanjenje aktive odnosi se na dugotrajnu
financijsku imovinu — poziciju udjeli kod povezanih poduzetnika koja ¢ini 50% vrijednosti
ukupnog smanjenja aktive. Preostalo smanjenje aktive rezultat je smanjenja kratkotrajne
imovine koje je nastalo kao posljedica smanjenja potrazivanja, te novanih sredstava i

potraZivanja i danih zajmova i depozita zbog potrebe odrZavanja likvidnosti poslovanja.

U pasivi je doslo do povecanja tudih izvora financiranja te znacajnog smanjenja kapitala i

rezervi u visini ¢etvrtine vrijednosti u 2010. kao baznoj godini analize.

Vertikalna analiza konsolidirane bilance pokazuje takoder odredene promjene u analiziranom
razdoblju. U strukturi aktive povecalo se uceS€e dugotrajne imovine, a smanjilo ucesce
kratkotrajne imovine. U strukturi pasive smanjeno je ucesS¢e kapitala 1 rezervi u korist tudih
izvora financiranja, sto ukazuje na povecanje zaduzenosti na nivou djelatnosti. Povecanje
udjela dugoro¢nih obveza dijelom je posljedica povecanja investicija u brodove, a dijelom

zbog odrzanja likvidnosti drustava.

Dugotrajna imovina (90,19% aktive) se financira iz dugorocnih izvora (86,85% pasive) §to je
na granici stabilnog poslovanja. Kratkotrajna imovina je neznatno manja od kratkoro¢nih
obveza i taj se odnos uglavnom odrzava kroz sve analizirane godine, osim 2011.. To znaci da
drustva na nivou djelatnosti ne raspolazu radnim kapitalom ¢ime je ugroZena likvidnost u
poslovanju. Na to ukazuje i kretanje pokazatelja tekuce likvidnosti koji je u sve Cetiri godine
ispod minimalne razine, $to znaci da su drustva izloZena riziku nemogucénosti podmirivanja
kratkoro¢nih obveza. No pokazatelj trenutne likvidnosti je zadovoljavajuéi, kao i pokazatelj
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financijske stabilnosti koji kroz cijelo analizirano razdoblje pokazuje konstantnu vrijednost

koja je na granici zadovoljavajuceg.

Koeficijent zaduzenosti nam kazuje da je imovina financirana iz vlastitih izvora sa nesto vise
od 50% S§to je zadovoljavajuce. U strukturi izvora financiranja vlastita sredstva sudjeluju sa
oko 50%, koliko sudjeluju i ukupne obveze. Dugotrajna imovina financira se uglavnom iz
vlastitog kapitala i1 dugoro¢nih obveza, dakle iz dugoro¢nih izvora te je na granici
zadovoljavajuce razine. Pokazatelji zaduzenosti kroz Cetiri godine imaju zadovoljavajuce
vrijednosti, ali sa trendom povecanja iz godine u godinu. Pokazatelji likvidnosti 1 zaduzenosti

pokazuju da je poslovanje na razini djelatnosti relativno stabilno.

Poslovni prihodi su u 2013. smanjeni u odnosu na 2010. godinu za 28% §to je rezultat
negativnih kretanja na medunarodnom brodarskom trZistu najve¢im dijelom zbog povijesno

niskih vozarina.

Poslovni rashodi smanjeni su i istom razdoblju za 18%. Osim u 2010. godini kada je na nivou
djelatnosti ostvarena dobit, u sve slijedec¢e tri godine ostvareni su gubici u poslovanju.
Sukladno tome kretali su se i pokazatelji profitabilnosti koji, osim u 2010., u ostalim
godinama imaju negativne vrijednosti $to ukazuje na moguce probleme u pogledu uspjeSnosti

buduceg poslovanja.

Na temelju provedene analize financijskih izvjeStaja drustava brodarskih prijevoznika tereta u
Republici Hrvatskoj moZemo zakljuciti da je globalna kriza znac¢ajno utjecala na stabilnost i
uspjesnost njihovog poslovanja. Posljedica krize kojoj se ne nazire kraj su ostvareni negativni
poslovni rezultati sa negativnim ishodom za drustvo LoSinjska plovidba — brodarstvo d.o.o.
koje je nakon 56 godina poslovanja okoncalo poslovanje likvidacijom drustva koja je

pokrenuta u 2013. godini.

Bez oporavka brodarskog trziSta i stvaranja uvjeta za povecanje vozarina, prvenstveno
postizanjem ravnoteze izmedu ponude 1 potraznje za brodarskim prostorom, biti ¢e vrlo tesko
ostvariti bolje poslovne rezultate u buduénosti, jer su drustva iscrpila ve¢i dio unutarnjih
rezervi. Brodari ¢e morati poduzimati takve mjere poslovne politike koje ¢e utjecati na
poboljsanje financijskih ucinaka upravljanjem prihodima, troSkovima te poduzimati ostale
unutarnje mjere kojima se moze utjecati na poboljSanje financijskog poloZaja, rezultata

poslovanja i nov€anog toka.
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SaZetak na hrvatskom jeziku

Morsko brodarstvo kao prijevozna djelatnost koja se odvija pomorskim prometnim putovima
glavni je nositelj 1 pokretac trgovinske razmjene u svijetu. Nositelji pomorskog prijevoza su
brodarski prijevoznici koji organiziraju prijevozni proces u linijskom, slobodnom i

tankerskom brodarstvu.

Nakon petogodiSnjeg razdoblja najveceg rasta koje je zapocelo 2003., pod utjecajem svjetske
financijske krize na trziStu pomorskog prijevoza nastupilo je krajem 2008. godine razdoblje
najnizih vozarina i pocetka duboke krize za brodare. Dolazi do pada potraznje za brodskim
prostorom. Uzrok tome bilo je usporavanje gospodarskog rasta u svijetu, a time i smanjenje
obujma pomorskog prijevoza zbog smanjenja potraZznje za sirovinama (ugljen, zeljezna
rudaca, zitarice) u svjetskom gospodarstvu, narocito u Kini i Indiji. Drugi znacajan uzrok
pada vozarina bio je znacajno veca ponuda od potraznje brodskog prostora zbog ogromnog

priliva novih brodova na trzi$tu prijevoza rasutih tereta u razdoblju od 2010. do. 2013.

Hrvatski brodarski prijevoznici tereta dijele sudbinu svjetskog brodarstva i nastale krize, ¢ije
posljedice su se u njihovom poslovanju u vidu negativnih poslovnih rezultata pocele javljati

od 2011. godine pa nadalje.

Hrvatski brodari u razdoblju 2010. — 2013. svoju $ansa vidjeli su u prodaji starijih brodova,
obnovi flote gradnjom novih, modernijih brodova, ve¢e komercijalne 1 ekoloSke vrijednosti.
Takoder prilagodavali su veli¢inu flote veCom zastupljeno$¢u brodova tipa supramax i

handysize, jer njihove vozarine najmanje osciliraju.

U ovom radu provedena je analiza poslovanja druStava brodarskih prijevoznika tereta u
Republici Hrvatskoj na temelju financijskih izvjestaja za razdoblje od 2010. do 2013. godine,
za svakog prijevoznika zasebno i na nivou djelatnosti. Analiza je obuhvatila nefinancijske
pokazatelje druStava, horizontalnu i vertikalnu analiza financijskih izvjeStaja te mjerenje

financijskih pokazatelja.

Analizom se omogucava stjecanje informacija o proteklom poslovanju te je pretpostavka za

provodenje racionalnog upravljanja poduze¢ima u budu¢em razdoblju.
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SaZetak na engleskom jeziku (Summary)

Maritime shipping as a transport service that is carried out through maritime routes is the
main leader of worldwide trade. Leaders of maritime transport are transporters that organize

shipping in line shipping, free shipping and tanker shipping.

After a five year period of greatest growth that started in 2003, under the influence of world
financial crisis that affected shipping market in 2008 the period of lowest fares a deep crisis
for members of shipping trade has started. The need for shipping services has decreased. The
reason for that was the slow economical growth, and the decrease of span of maritime
transport due to decreased demands for raw materials (coal, iron ore, cereals) in world
economy, especially in China and India. Other significant reason for the lowering of fares was
significantly greater supply over the demand of shipping services due to immense affluence of

new ships on the bulk cargo transport market in the period between 2010 and 2013.

Croatian members of the shipping trade share the same faith as the shipping trade of the rest
of the world and the crisis. Consequences of the crisis started showing in their business, as far

as the negative results are concerned, from 2011 onwards.

In the period between 2010 and 2013, Croatian members of shipping trade have seen their
chance in selling older ships and renewal of the fleet by constructing new, modern ships with
higher commercial and ecological value. They have also adapted the size of the fleet by using
more ships type supramax and handysize, because their fares oscillate the least.

In this thesis analysis on the basis of financial reports for the period between 2010 and 2013
was made for business activities of each member of shipping trade in Republic of Croatia and
according to the level of services they perform. Analysis covers non financial indicators of

associations, horizontal and vertical analysis of financial reports and financial indicators.

Analysis provides information about the previous business activities and is a premise for

rational management of corporations in future.
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Prilog 2 — Pregled flote brodova brodarskih prijevoznika tereta u RH u 2013.

2013.
BRODAR Ime broda Tip broda GT DWT izz(::g;l?e Zastava broda

ATPL |ATLANT TRINA BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1995 HRVATSKA
ATPL |ATLANT FRAUKE BROD ZA TESKE TERETE 5799 7.380 1994 HRVATSKA

BROD ZA TESKE TERETE 11.598 14.760
ATPL JAP DRZIC BULK CARRIER 32578 53.414 2009, MARSHAL ISL.
ATPL |AP SVETI VLAHO BULK CARRIER 32578 53529 2009 MARSHAL ISL.
ATPL |IMPERIAL BULK CARRIER 40.914 76.527 2007 HRVATSKA
ATPL |LIBERTAS BULK CARRIER 40.914 75.510 2007 HRVATSKA
ATPL |CITY OF DUBROVNIK BULK CARRIER 39.422 75.132 1995 HRVATSKA
ATPL |MIHO PRACAT BULK CARRIER 43717 79.964 2008 HRVATSKA
ATPL |ORSULA BULK CARRIER 20.837 34.168 1996 MARSHAL ISL.
ATPL |ZAGREB BULK CARRIER 43717 79.898 2008 HRVATSKA
ATPL  |AP ARGOSY BULK CARRIER 43.717 79.335 2012 MARSHAL ISL.
ATPL  |AP JADRAN BULK CARRIER 43.717 79.222 2012 MARSHAL ISL.
ATPL AP ASTAREA BULK CARRIER 31.598 57.552 2012 MARSHAL ISL.
ATPL (AP SLANO BULK CARRIER 31.598 57.494 2012 MARSHAL ISL.
ATPL  |AP STON BULK CARRIER 31.598 57.480 2012 MARSHAL ISL.
ATPL BULK CARRIER 476.905 858.225
JDOPL |TROGIR BULK CARRIER 25.600 44,383 2001 HRVATSKA
JDPL  |SPLIT BULK CARRIER 24533 42584 1998 HRVATSKA
JDPL  |DON FRANE BULIC BULK CARRIER 24533 42584 1997 MALTA
JDPL  [MOSOR BULK CARRIER 24533 42584 2001 HRVATSKA
JDPL  [PERISTIL BULK CARRIER 30.092 52.113 2010 HRVATSKA
JDPL  {SVETI DUJAM BULK CARRIER 30.002 52.096 2010 HRVATSKA
JDPL  |SOLIN BULK CARRIER 30.092 51.545 2012 HRVATSKA
JDPL  |BENE BULK CARRIER 27.993 50.212 2001 HRVATSKA
JDPL BULK CARRIER 217.468 378.101
LPLH [HANA BULK CARRIER 26.140 42,609 1986 MALTA
LPLH |DINA BULK CARRIER 16.712 28.467 1992| ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH [MAJA BULK CARRIER 32.087 56.733 2011 MALTA
LPLH BULK CARRIER 75.839 127.809
TNPL |NIN BULK CARRIER 17.928 28373 2000! MALTA
TNPL |PRIVLAKA BULK CARRIER 16.408 27412 2005 HRVATSKA
TNPL  |OBROVAC BULK CARRIER 23.400 34.440 2010 HRVATSKA
TNPL  |RAVNI KOTARI BULK CARRIER 23.400 34.373 2010 HRVATSKA
TNPL |yGLJAN BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL  |BIOGRAD BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL |MOLAT BULK CARRIER 17.928 28.355 2000 HRVATSKA
TNPL BULK CARRIER 147.262 228.163

BULK CARRIER Ukupni zbroj 1.394.379]  2.450.523
TNPL |DONAT CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2007 HRVATSKA
TNPL |ALAN VELIKI CRUDE CARRIER 84315 166.739 2004 HRVATSKA
TNPL |HRVATSKA CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2005 HRVATSKA
TNPL |OLIB CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2009 HRVATSKA
TNPL |DUGIOTOK CRUDE CARRIER £8.900 114.000 2008 HRVATSKA

CRUDE CARRIER Ukupni zbroj 370.745 728217
TNPL  |VELEBIT PRODUCT CARRIER 30.638 52.554 2011 HRVATSKA
TNPL  VINJERAC PRODUCT CARRIER 30.638 51.935 2011 HRVATSKA

PRODUCT CARRIER Ukupni zbroj 61.276 104.489
ULPL |MARLERA BULK CARRIER 32.194 56.042 2004 HRVATSKA
ULPL |LEVAN BULK CARRIER 31.198 53.688 2006 BAHAMAS
ULPL [VOLME BULK CARRIER 29.414 52.949 2004 HRVATSKA
ULPL  lVERUDA BULK CARRIER 30.092 51.886 2011 HRVATSKA
ULPL IsToJA BULK CARRIER 30.092 51.888 2012 BAHAMAS
ULPL  [pPUNTA BULK CARRIER 30.092 51.888 2012 HRVATSKA

BULK CARRIER Ukupni zbroj 183.082 318.341
ULPL |KASTAV PRODUCT CARRIER 30.641 52622 2009 HRVATSKA
ULPL  [CHAMPION EBONY( ex Ebony) PRODUCT CARRIER 27.547 46.914 2004 HRVATSKA
ULPL  IVERIGE PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2010 HRVATSKA
ULPL  |POMER PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2011 HRVATSKA
ULPL  lisTRA PRODUCT CARRIER 30.638 51.824 2012 HRVATSKA
ULPL PRODUCT CARRIER 150.102 256.810

Sveukupan zbroj 1.694.277  3.014.915

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum
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Prilog 3 — Pregled flote brodova brodarskih prijevoznika tereta u RH u 2012.

BRODAR Ime broda Tip broda GT DWT 12;?:;:1; Zastava broda
ATPL  |ATLANT TRINA BROD ZA TESKE TERETE 5799 7.380 1995 HRVATSKA
ATPL |ATLANT FRAUKE BROD ZA TESKE TERETE 5799 7.380 1994 HRVATSKA

BROD ZA TESKE TERETE 11.598 14.760
ATPL |APDRZIC BULK CARRIER 32578 53414 2009 MARSHAL ISL.
ATPL ]AP SVETI VLAHO BULK CARRIER 32578 53.529, 2009 MARSHAL ISL.
ATPL [IMPERIAL BULK CARRIER 40.914 75.527 2007 HRVATSKA
ATPL  |LIBERTAS BULK CARRIER 40.914 75.510 2007 HRVATSKA
ATPL _|CITY OF DUBROVNIK BULK CARRIER 39.422 75.132 1995 HRVATSKA
ATPL [MIHO PRACAT BULK CARRIER 43717 79.964 2008 HRVATSKA
ATPL |OLUJA BULK CARRIER 24610 42584 1996 MARSHAL ISL.
ATPL |ORSULA BULK CARRIER 20.837 34.168 1996 MARSHAL ISL.
ATPL |SVETI NIKOLA | BULK CARRIER 25,600 447314 1997 HRVATSKA
ATPL |ZAGREB BULK CARRIER 43717 79.898 2008 HRVATSKA
ATPL [SIPAN BULK CARRIER 1,653 1.769 2007 HRVATSKA
ATPL |AP ARGOSY BULK CARRIER 43717 79.335 2012 MARSHAL ISL.
ATPL  |AP JADRAN BULK CARRIER 43.717 79.222 2012 MARSHAL ISL.
ATPL |AP ASTAREA BULK CARRIER 31.508 57.552 2012 MARSHAL ISL.
ATPL  |AP SLANO BULK CARRIER 31.598 57.494 2012 MARSHAL ISL.
ATPL  |AP STON BULK CARRIER 31.598 57.480 2012 MARSHAL ISL.
ATPL 528.768 946,892
JDPL  |TROGIR BULK CARRIER 25.600 44383 2001 HRVATSKA
JDPL ™ [SPLIT BULK CARRIER 24.533 42,584 1998 HRVATSKA
JDPL  |DON FRANE BULIC BULK CARRIER 24,533 42584 1997 MALTA
JOPL  [MOSOR BULK CARRIER 24,533 42584 2001 HRVATSKA
JDPL IPERISTIL BULK CARRIER 30.092 52.113 2010 HRVATSKA
JDPL ISVET| DUJAM BULK CARRIER 30.092 52.096 2010 HRVATSKA
JDPL  |SOLIN BULK CARRIER 30.092 51.545 2012 HRVATSKA
JDPL 189.475 327.889
LPLH |HANA BULK CARRIER 26.140 42609 1986 MALTA
LPLH |KARMEN BULK CARRIER 23195 38.135 1983] ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH [KAROLINA BULK CARRIER 22.574 37.197 1986 MALTA
LPLH |DANICA ex Mijet BULK CARRIER 18.257 29,662 1983 ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH |DINA BULK CARRIER 16.712 28.467 1992[ ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH 106.878 176.070
TNPL |NIN BULK CARRIER 17.928 28.373 2000 MALTA
TNPL |NOVIGRAD BULK CARRIER 16.418 27.112 2003 HRVATSKA
TNPL |DIKLO BULK CARRIER 16.418 27.321 2000 HRVATSKA
TNPL |PRIVLAKA BULK CARRIER 16.408 27112 2005 HRVATSKA
TNPL  |OBROVAC BULK CARRIER 23.400 34.440 2010 HRVATSKA
TNPL  |RAVNI KOTARI BULK CARRIER 23.400 34.373 2010 HRVATSKA
TNPL  JUGLJAN BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL |BIOGRAD BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL [MOLAT BULK CARRIER 17.928 28.355 2000 HRVATSKA
TNPL 180.098 282.596

BULK CARRIER Ukupni zbroj 1.005.218]  1.733.447
TNPL |DONAT CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2007 HRVATSKA
TNPL |ALAN VELIKI CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2004 HRVATSKA
TNPL |HRVATSKA CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2005 HRVATSKA
TNPL |OLIB CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2009 HRVATSKA
TNPL |DUGI OTOK CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2008 HRVATSKA
TNPL |KORNATI CRUDE CARRIER 57.670 99.981 2000 MALTA

CRUDE CARRIER Ukupni zbroj 428.415 826.198
TNPL  IVELEBIT PRODUCT CARRIER 30.638 52.554 2011 HRVATSKA
TNPL [VINJERAC PRODUCT CARRIER 30.638 51.935 2011 HRVATSKA

PRODUCT CARRIER Ukupni zbroj 61.276 104.489
ULPL [MARLERA BULK CARRIER 32.194 56.042 2004 HRVATSKA
ULPL [LEVAN BULK CARRIER 31.198 53.688 2006 BAHAMAS
ULPL [VOLME BULK CARRIER 29.414 52.949 2004 HRVATSKA
ULPL  JVERUDA BULK CARRIER 30.092 51.886 2011 HRVATSKA
ULPL IsToJA BULK CARRIER 30.092 51.888 2012 BAHAMAS
ULPL  IPUNTA BULK CARRIER 30.092 51.888 2012 HRVATSKA

BULK CARRIER Ukupni zbroj 183.082 318.341
ULPL [KASTAV PRODUCT CARRIER 30.641 52622 2009 HRVATSKA
ULPL |CHAMPION EBONY( ex Ebony)  |PRODUCT CARRIER 27.547 46.914 2004 HRVATSKA
ULPL  |VERIGE PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2010 HRVATSKA
ULPL  |POMER PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2011 HRVATSKA
ULPL  hisTRA PRODUCT CARRIER 30.638 51.824 2012 HRVATSKA
ULPL 160.102 256.810

Sveukupa 1.839.692 3.256.045

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum
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Prilog 4 — Pregled flote brodova brodarskih prijevoznika tereta u RH u 2011.

BRODAR Ime broda Tip broda GT DWT ig‘r’:::‘?e Zastava broda
ATPL ATLANT TRINA BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1995 HRVATSKA
ATPL ATLANT SVENJA BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1996 MARSHAL ISL.
ATPL ATLANT FRAUKE BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1994 HRVATSKA

BROD ZA TESKE TERETE 17.397 22140
ATPL AP DRZIC BULK CARRIER 32578 53.414 2009 MARSHAL ISL.
ATPL AP SVETI VLAHO BULK CARRIER 32578 53.529 2009 MARSHAL ISL.
ATPL IMPERIAL BULK CARRIER 40.914 75.527 2007 HRVATSKA
ATPL LIBERTAS BULK CARRIER 40.914 75.510 2007 HRVATSKA
ATPL CITY OF DUBROVNIK BULK CARRIER 39422 75.132 1995 HRVATSKA
ATPL MIHO PRACAT BULK CARRIER 43717 79.964 2008 HRVATSKA
ATPL OLUJA BULK CARRIER 24610 42,584 1996 MARSHAL ISL.
ATPL ORSULA BULK CARRIER 20.837 34.168 1996 MARSHAL ISL.
ATPL SVET! NIKOLA | BULK CARRIER 25.600 44314 1997 HRVATSKA
ATPL PETKA BULK CARRIER 39.422 75.100 1994 HRVATSKA
ATPL ZAGREB BULK CARRIER 43717 79.898 2008 HRVATSKA
ATPL MOKOSICA BULK CARRIER 1.653 1.784 2006 HRVATSKA
ATPL SIPAN BULK CARRIER 1.653 1.769 2007 HRVATSKA
ATPL Ukupni zbroj 387.615 692.693
JDPL TROGIR BULK CARRIER 25.600 44.383 2001 HRVATSKA
JDPL SPLIT BULK CARRIER 24533 42,584 1998 HRVATSKA
JDPL DON FRANE BULIC BULK CARRIER 24533 42.584 1997 MALTA
JDPL MOSOR BULK CARRIER 24.533 42.584 2001 HRVATSKA
JDPL PERISTIL BULK CARRIER 30.092 52.113 2010 HRVATSKA
JDPL SVETI DUJAM BULK CARRIER 30.092 52.096 2010 HRVATSKA
JDPL Ukupni zbroj 159.383 276.344
LPLH HANA BULK CARRIER 26.140 42609 1986 MALTA
LPLH KARMEN BULK CARRIER 23.195 38.135 1983 ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH KAROLINA BULK CARRIER 22574 37.197 1986 MALTA
LPLH DANICA ex Mijet BULK CARRIER 18.257 29.662 1983[ ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH DINA BULK CARRIER 16.712 28.467 1992] ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH Ukupni zbroj 106.878 176.070
TNPL VELEBIT BULK CARRIER 23277 42249 1990 HRVATSKA
TNPL NIN BULK CARRIER 17.928 28.373 2000, MALTA
TNPL NOVIGRAD BULK CARRIER 16.418 27112 2003 HRVATSKA
TNPL DIKLO BULK CARRIER 16.418 27.321 2000 HRVATSKA
TNPL PRIVLAKA BULK CARRIER 16.408 27112 2005 HRVATSKA
TNPL OBROVAC BULK CARRIER 23.400 34.440 2010 HRVATSKA
TNPL RAVNI KOTAR] BULK CARRIER 23.400 34.373 2010 HRVATSKA
TNPL UGLJAN BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL BIOGRAD BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL Ukupni zbroj 185.447 296.490
Sveukupan zbroj 1.226.938]  2.134.200

BULK CARRIER Ukupni zbroj 1.226.938|  2.134.290
TNPL DONAT CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2007 HRVATSKA
TNPL ALAN VELIKI CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2004 HRVATSKA
TNPL HRVATSKA CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2005 HRVATSKA
TNPL OLIB CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2009 HRVATSKA
TNPL DUGI OTOK CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2008 HRVATSKA
TNPL KORNATI CRUDE CARRIER 57.670 99.981 2000 MALTA
TNPL PETAR ZRINSKI CRUDE CARRIER 55.743 101.605 1994 HRVATSKA
TNPL FRANKOPAN CRUDE CARRIER 55.743 101.605 1995 HRVATSKA
TNPL DALMACIJA CRUDE CARRIER 53639 96.168 1996 MALTA

CRUDE CARRIER Ukupni zbroj 593.540| 1.127.576
TNPL VELEBIT PRODUCT CARRIER 30.638 52.554 2011 HRVATSKA
TNPL VINJERAC PRODUCT CARRIER 30.638 51.935 2011 HRVATSKA

PRODUCT CARRIER Ukupni zbroj 61.276 104.489
ULPL MARLERA BULK CARRIER 32194 56.042 2004 HRVATSKA
ULPL LEVAN BULK CARRIER 31.198 53.688 2006 BAHAMAS
ULPL VOLME BULK CARRIER 29414 52,949 2004 HRVATSKA
ULPL VERUDA BULK CARRIER 30.092 51.886 2011 HRVATSKA

BULK CARRIER Ukupni zbroj 122.898 214.565
ULPL KASTAV PRODUCT CARRIER 30.641 52,622 2009 HRVATSKA
ULPL CHAMPION EBONY( ex Ebony) PRODUCT CARRIER 27.547 46.914 2004 HRVATSKA
ULPL PULA PRODUCT CARRIER 27.547 46914 2006 HRVATSKA
ULPL VERIGE PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2010 HRVATSKA
ULPL POMER PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2011 HRVATSKA

PRODUCT CARRIER Ukupni zbroj 147.011 261.900

Sveukupan zbroj 1.781.445  3.162.267

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim financijskim izvjeStajima i

podacima udruge Mare Nostrum

80



Prilog 5 — Pregled flote brodova brodarskih prijevoznika tereta u RH u 2010.

Izvor: Samostalni rad autora prema podacima u godi$njim

podacima udruge Mare Nostrum

financijskim izvjestajima i

BRODAR |me broda Tip broda GT DWT ig‘r’::r‘j?e Zastava broda
ATPL ATLANT TRINA BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1995 HRVATSKA
ATPL ATLANT REGINE BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1996 MARSHAL ISL.
ATPL ATLANT SVENJA BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1996 MARSHAL ISL.
ATPL ATLANT FRAUKE BROD ZA TESKE TERETE 5.799 7.380 1994 HRVATSKA

BROD ZA TESKE TERETE 23.196 29.520
ATPL AP DRZIC BULK CARRIER 32578 53.414 2009 MARSHAL ISL.
ATPL AP SVET| VLAHO BULK CARRIER 32.578 53529 2009 MARSHAL ISL.
ATPL IMPERIAL BULK CARRIER 40914 75.527 2007 HRVATSKA
ATPL LIBERTAS BULK CARRIER 40.914 76.510 2007 HRVATSKA
ATPL CITY OF DUBROVNIK BULK CARRIER 39.422 75.132 1995 HRVATSKA
ATPL GETALDIC BULK CARRIER 27.552 45.300 1096 HRVATSKA
ATPL GUNDULIC BULK CARRIER 27.552 45.269! 1997 MARSHAL ISL.

ATPL MIHO PRACAT BULK CARRIER 43717 79.964 2008 HRVATSKA
ATPL OLUJA BULK CARRIER 24,610 42584 1996 MARSHAL ISL.
ATPL ORSULA BULK CARRIER 20.837 34.168 1996 MARSHAL ISL.
ATPL SVETI NIKOLA 1 BULK CARRIER 25.600 44314 1997 HRVATSKA
ATPL PETKA BULK CARRIER 39.422 75.100 1994 HRVATSKA
ATPL ZAGREB BULK CARRIER 43717 79.898] 2008 HRVATSKA
ATPL MOKOSICA BULK CARRIER 1.653 1.784 2006 HRVATSKA
ATPL SIPAN BULK CARRIER 1.653 1.769 2007 HRVATSKA
ATPL Ukupni zbroj 442.719 783.262
JDPL TROGIR BULK CARRIER 25.600 44.383 2001 HRVATSKA
JDPL SPLIT BULK CARRIER 24.533 42.584 1998 HRVATSKA
JDPL DON FRANE BULIC BULK CARRIER 24533 42584 1997 MALTA
JDPL MOSOR BULK CARRIER 24533 42584 2001 HRVATSKA
JOPL PERISTIL BULK CARRIER 30.082 52.113 2010 HRVATSKA
JDPL SVETI DUJAM BULK CARRIER 30.092 52.096 2010 HRVATSKA
JDPL Ukupni zbroj 159.383 276.344
LPLH HANA BULK CARRIER 26.140 42609 1986 MALTA
LPLH KARMEN BULK CARRIER 23.195 38.135 1983 ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH KAROLINA BULK CARRIER 22574 37.197 1986 MALTA
LPLH DANICA ex Mijet BULK CARRIER 18.257 29.662 1983]  ST. VINCENT & GRENAD.,
LPLH KATARINA BULK CARRIER 18.003, 28.467 1985 MALTA
LPLH DINA BULK CARRIER 16.712 28.467 1992[ ~ ST. VINCENT & GRENAD.
LPLH DORA BULK CARRIER 17.152 30.900 1082 LIBERWA
LPLH Ukupni zbroj 142.033 235.437
TNPL VELEBIT BULK CARRIER 23,277 42249 1990 HRVATSKA
TNPL NIN BULK CARRIER 17.928 28.373] 2000 MALTA
TNPL NOVIGRAD BULK CARRIER 16.418 27112 2003 HRVATSKA
TNPL DIKLO BULK CARRIER 16.418 27.321 2000 HRVATSKA
TNPL PRIVLAKA BULK CARRIER 16.408 27.112 2005 HRVATSKA
TNPL OBROVAC BULK CARRIER 23.400 34.440 2010 HRVATSKA
TNPL RAVNI KOTARI BULK CARRIER 23.400 34.373 2010 HRVATSKA
TNPL UGLJAN BULK CARRIER 24,099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL BIOGRAD BULK CARRIER 24.099 37.755 2010 HRVATSKA
TNPL Ukupni zbroj 185.447 296.490

BULK CARRIER Ukupni zbroj 1.372.301 2.374.795

TNPL DONAT CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2007 HRVATSKA
TNPL ALAN VELIKI CRUDE CARRIER 84.315 166.739 2004 HRVATSKA
TNPL HRVATSKA CRUDE CARRIER 84315 166.739 2005 HRVATSKA
TNPL OLIB CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2009 HRVATSKA
TNPL DUGI OTOK CRUDE CARRIER 58.900 114.000 2008 HRVATSKA
TNPL SALI CRUDE CARRIER 58.091 110.461 1994 HRVATSKA
TNPL KORNATI CRUDE CARRIER 57.670 99.981 2000 MALTA
TNPL PETAR ZRINSKI CRUDE CARRIER 55.743 101.605 1994 HRVATSKA
TNPL FRANKOPAN CRUDE CARRIER 55.743 101.605 1995 HRVATSKA
TNPL DALMACIJA CRUDE CARRIER 53.639 96.168 1996 MALTA

CRUDE CARRIER Ukupni zbroj 651.631 1.238.037

ULPL MARLERA BULK CARRIER 32.194 56.042 2004 HRVATSKA
ULPL LEVAN BULK CARRIER 31.198 53.688 2006 BAHAMAS
ULPL VOLME BULK CARRIER 29.414 52.949 2004 HRVATSKA

BULK CARRIER Ukupni zbroj 92.806 162.679

ULPL KASTAV PRODUCT CARRIER 30.641 52.622 2009 HRVATSKA
ULPL CHAMPION EBONY( ex Ebony) PRODUCT CARRIER 27 547 46.914 2004 HRVATSKA
ULPL PULA PRODUCT CARRIER 27.547 46.914 2006 HRVATSKA
ULPL VERIGE PRODUCT CARRIER 30.638 52.725 2010 HRVATSKA

PRODUCT CARRIER Ukupni zbroj 116.373 199.175
Sveukupan zbroj 1.813.588 3.220.944

81



Prilog 6 — Pregled vlasnika svjetske flote brodova na 31. prosinca 2013.

Drava Broj DWTu Uéeﬁég u - Nacionalna Tuda
brodova 000 svjetskoj floti zastava zastava
GRCKA 3.826 258.484 15,41% 70.499 187.985
JAPAN 4.022 228.553 13,63% 17.871 210.682
KINA 5.405 200.179 11,94% 73.252 126.927
NJEMACKA 3.699 127.238 7,.59% 15.987 111.251
JUZNA KOREJA 1.568 78.240 4,67% 16.266 61.974
SINGAPUR 2.120 74.064 4,42% 41.080 32.984
SAD 1.927 57.356 3,42% 8.495 48.861
VELIKA BRITANIJA 1.233 52.821 3.15% 8.264 44.557
NORVESKA 1.864 42.972 2,56% 17.470 25.502
TURSKA 1.547 29.266 1,75% 8.600 20.666
RUSIJA 1.734 18.883 1,13% 5.559 13.324
NIZOZEMSKA 1.234 17.203 1,03% 6.572 10.631
INDONEZIJA 1.598 15.511 0,93% 12.519 2.992
HRVATSKA 112 3.304 0,20% 2235 1.069
UKUPNO 31.889 | 1.204.074 71,81% 304.669 899.405
OSTALE ZEMLIJE 15.712 472.779 28,19% 149.063 323.716
SVEUKUPNO 47.601 | 1.676.853 100% 453.732 | 1.223.121

Izvor: Samostalni rad autora na temelju podataka dostupnih na

http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx

82




Prilog 7 — Pregled svjetske flote brodova prema vrsti 1 nosivosti u 000 DWT, 2003. —2013. 1
svjetske pomorske trgovine

uleSce u

Izvor: Samostalni rad autora na temelju podataka dostupnih na
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx

e
OPIS/GODINA 2003. | 2004. | 2005. | 2006. | 2007. | 2008. | 2000. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013. s"w,:;"‘;’j
floti v 2013.
Tankeri 308683|  320658| 340.748| 356.100] 382975| 407.881| 418.266] 450053] 430932| 454349] 47289 29%
Brodovi zasuhi rasufi teret | 296.140|  308935|  325666] 349721] 367542 3901.127] 418356 4s6623] s47.192] e24022] 686635 2%
Brodovi za generalni teret 96457 94331]  91827]  96392| 100934 105492] 10888l| 108232]  s1159]  78138]  77.589 5%
Brodovi za kontejnere 83281]  oie21| 100226] 112702] 128321] 144655 161919| 169158 183.691] 196821| 206547 13%
Ostale vrste brodova s1am|  4s122]  40007]  s2249] 62554  e8e24|  s4sos| o072 163135] 178784] 182000 11%
UKUPNO 841.735| 863.667] 907.474] 967.172] 1.042.328| 1.117.779] 1.192.317| 1276.137] 1.415.110| 1.532.114/ 1.625.750 100%
Teret prevezen morem u
svijetu u mil. tona 6480 6.758 7.109 7.700 8.034 8.220 7.858 8.409 8.784 9.197 9.548

83




ika tereta u

11jevV0oZnl

.o

Prilog 8 — Konsolidirana komparativna bilanca drustava brodarskih p

Republici Hrvatskoj

9£9°66- 6SLT11 %EL 86 LT0E61 08 %000 1206151 LT0 €61 S1 ISIAVZ INDNV TIANVAZI (O
%198 SSPLOS'ESTL  |%0I'6"  |T09°L9SPL6'L Y%OLL S8L'S09°TLL'S LEP'OT6OPI'S VAISVd ONdIDIN (4
%S P~ 8#9°S6ILPI %219~ 062961 ST %TE0C 9987TSCP9l | SL6TIS9ET | - o Vr190azvy
VOA)1ANd AOHIYd I VAOXSOUL AINV)VTd ONIGODAO (3
%6L°PC- STHESH68L %626 68LFIL6HOT | %8891 986°66¢°096 | LHSOPSSSTT | - HZAAGO ANJOHOILVYN (A
%6E'S- | ZSTPIIPOLT | %LE0- 195°881°'858°C %8L°TF SPO'EE8'RI8T | PTLFOSECOT AZIAGO0 ANDOHO0ONd O
[ 95L7°s- SHEPTIT %ELT- 1I€796'1Z %0F'S9- 120°0S€°7C £50°009°%9 T vINVYIAYAZaY (d
%vTTI | vP88ES6Yl %V6°C9 oL99zzEEl | L86'€9L'8 0 sa1opul DysuIfueN TIA
%1018 197°€09'L6 %60°98% 1LS'SYE1SL- %0891~  |€9€'S61'8TI-  |L88L9V88T auIpo3 ouaojsod Ne3qns I 190 TA
%6 1~ |8T0'TL09T9'1 %E0°S- 6£L°0SS'ELET %EH'S L81ESE66VT VL8 OVS OLE'T eyqn3 1ussouaxd 11 11GOp BULZIPEZ A
%I8TTI- | Evev68TE- %269 TLESST ¥1 %L8°6T SLY'9E9TLT gzeosre0z | ) o aA10701 0YS(10RZLIO[BAY Al
196800 YOSPETSIT  |%9L1-  |S¥6'9916TC  |%TTST  |LLOP98'89T  |OV6'LOLFIT 11qOp Z1 SAIZOY I
96L1°0- 811°8SL°LOT %6€°1- 0L8'997°801  |%9LT1-  |¥9T96L601  |690°TEVVTI oAlozal sufendey 1
%000 |OPTISPESOT %000  |OVTISTESO] %00°0 OYTISHESO' OVT ISP'ESY' Tendey wfjowo]
(9%16°9- 066°S6P°IZ9°€ %ITSI- ILT505°068°€ %600 £98°699°9SLF ssseoseoLy | gAyazad 1 VLIV (V]
T VAISVd
26£9°66- 65LT11 gL g6 LTOE610E | %000 LTOE61'ST LT0E6T'ST T ISIAVZ INDNVIIENVAZI
Y%L9'S" SSY'LOSEST'L %016 T09°LISPLG'L %9.%7  |SSL'SO9TLL'S  |LEVOT6OPES VALY ONdOIN (d
%L80ST | CPE6HSE %1994~ 80§°995°ST %S9IPE | 9L1°08L°8 8959159 o - IAOHIYd
LLPNNDVAEO I VITI0AZVY DAINANT IN0YSOUL INIDVTI (@
%95 T€- 0SC1LOIST  |%E6'61-  |298'99TTLE %68°C- 6YL'LI6 YOy |0S8'SSL'SLY wfede|q 1 1oUeq N 0BAON "Al
w\mm.o. 9ZL+T9 ¥01 %IP91- 99168 TI 1 %1805 0S8°€LS PET Y6£°65SELT - eumoun eyshoueuy eufenoyiery |
%7661~ 79€'$59'87T %S6°LT- [1U6£5S8T  |%91°Ly  |LSTSIE96E SIT'€0£°69C elueAizenod 1
%0E0-  |S96€S9L6  |%b8h- 0ZL'ST6'16 %00°59 018°009'96 608915 8S o ez
| %09°T- £85°S00°9L9 | %L0TC- | 658°02CT98 %ETT 995 L0P260°] 891°S91°080°T  WNIAOMI VNIVYLONLVEN (O
0 %00°001- |0 0871 0 ®uAowl euzalod BUSPOBPO A
19696°C 9EL'SLL LY %E6'950F  |VCLTOILL  |%lEse- (W Ily |97608L'8 efueaizenod eufenodng ‘Al
%ET6-  |8€0°8ESOVLT %99°C- 658'8¥SL16'T %169 0EL'8Y0°0L6 1 0v9TIE9II T eulaown eyjsfioueuy eufenodng I
%189 906 S67'608 ¥ %216 L66'S80'T91°S %0€°S T LOTE106L9S  |p8TE0S'Sscey | T BUAOW BU[RUSIEIN 1T
%IE8  |€S00pLT %C09¢- SSYEVT T %l 6t YISEV61 1S6'1¥8°€ T eunoun eupefusjewen |
%bbL- EELTS689S9 | %STL SEP086°960L | %lr'® | EPOBIFISIL 108°85T°9S0%L VNIAOWI VNIVHLOONA (4
e 0 0 0 B TVLIdVE INIDVIINAN ¥V INVSIdN wmﬂ%;ﬁw:@w«ﬂ
VAIDIY

sualuos g _ €107 vualwoag _ T10Z vudfuosg _ 1107 ~ 0107 efioizod

AAISVd I FALLYV VIIDIZOd ANATINOUd - IDVAO0d INVEIAITOSNOM

84

h kompanija

1Z1rani

taja anali

¥

1zvj e$

Izvor: Samostalni rad autora na temelju ﬁnancu ski



ika tereta u

1j€vozZni

Prilog 9 — Konsolidirana strukturna bilanca drustava brodarskih pr

Republici Hrvatskoj

85

eStaja analiziranih kompanija

izv]

%E9°66-  |6SLCIT %€L 86 LTOE610E %000 LTOE6TST LZ0€61S1T ISIAVZ INQNV TIENVAZI (O
%L9°g- SSY'LOSESTL | %016 WOOLISPLEL | %IL'L S8L'SO9TLLS | LEPOT6OPI'S VAISVd ONdIDIN (4
 %5Sp- 8H9SEILPI %ZI'9- 06L96I'#ST %ZEOT | 998°TSTHII | SLETISIET - VIr190azvy
- ¥9d)0and AOHI I VAONSOYL AINVDYTd ONIG0IdO (A
| %6LP2- | scresr68L %626 68LFILGPOT | %8891~ | 986665096 EopsSSrr |  2ZA490 ANJOYONLVYY (|
9565~ ISTPITPOLT | %LE0 Ipp'SRI8S8T | %8LIY SPO'EES'898T | PTLPOSELOT 4ZI490 AND0H0O1d (O
%LTS- SPUSKUIT | %ELT- | LIST96TC | %OF'S9- | IT00SSTZ | £S0°009%9 | - VINVHIAYAZAY (9
%V Tl vr8'8ES 61 %679 9L9'9ZT €€ 1 L86€9L'18 0 . - o sozapur DYSUITUBI TIA
%10°L8- | 197 €09'L6 %6098y | 1LS'SPE ISL- %0891 | €9€°S61'8TI- L88'LOV'S8T o ~aurpod suaoysod yenqnd 11 140 TA
%6V 1€~ |8TOTI09Z9T | %E0°S- 6EL0SSELET | %EVS LSTESE66VT  |WL8IVSOLET yenqnd uasauaid 11 §qop eurZIpEZ ‘A
%I8TII-  |EPE P68 TE-  |%T69r  |TLES8IvPl  |%Ll86T  |SLV9E91LT  |8ce9sie0T | onwzexroyslioezuopasy Al
%80°9- P9SPETSIT %OLYI-  |SY69916CL WITST LLOY98'89C 0v6'LOL V1T 1190 Z! 9AIZY 1]
YLt 0 8118SLLO1 %6E°1- 0L8'997'801 %OLT1-  |¥9T96L 601 690 CEY PTL aataza1 sufendey| 1
%000 OVTISYESOT %000 OYTISKESOT | %000 OVTISYESOT |0V ISHESO'] fende rufjowa], |
%169~ | 0666 129C | %IT8I- | ILZSOS068°E | %600~  |L98°699°9SLF | 8EETILON P - - HAYAZAY [ TVLIIAVY (v
VAISVd
%E9'66-  [6SLTII  |%EL86  |LTOE6L0E  |%000  |Lwoserst  |Leoeerst | © ISIAVZ INDNVTENVAZI (1
%%L9'8- SSPLOS'ESTL | %016 09LISYLEL | %9LL S8L'S09TLLS  |LEVOT6OVI'S VALV ONdOIN (@
 %L8°0ST | zps6rS8s %199~ | 80£°995°ST %S9TFE | 9LI'08L°8C 895°915°9 IGOHIYd
ILVNAQYHEO 1 VITIOAZYY DIDNANG IAONSOUL INIDVT (@
%95TE  |OSCILOIST  |%€6'61-  |T98°99TTLE  |%68T  |6vLLI6VOY  |0sS8SSL8Ly | wfeSeq11ousq noesoN Al
26669 9ZL YT +01 %Iv9l-  |99168F T %1805 |0SSELSPET Y6€6SSELT eutaoun eyjsfioueuty eufenodersy i
%T661-  |TIE'SSIBLT %S6LT- | 1116£SS8T %OL'LY LST'STE96¢€ SI1€0£692 - elueaizenod 11
%060+ |S96'€S916 | %P8 |0CLST616 %0059 |0I800996  |608°9¥S8S T ez
%09°IT- | £85°500°9L9 %LOTT- | 658027798 %EI'T 995LOFT60TT | 891°S91°080°T YNIAOWI VNIVILOALVYN (O
0 %00°001- |0 0871 0 eursow euzaiod BUSPO3PO A
9096°¢ 9EL'8LLLI %E6°950v | VTITOLLI %IES6- [TV 1T 976'08L'8 elieaizenod eulenosng ‘Af
%€T6-  |8E0BESOVLT | %99°T-  |6SSVPSLIET  |%I69-  |OSL'SYOOL6T  |OVOTIESIIT T © eursouwn eysfiouguy eufenodng i
%189 906'S6V 6087 | %TI6 L66'S80I91'S | %0EST LOVEI06L9S | P8TEOESTOH BuiAow eufeliIsre 1
947€°8- €S0°071'1 %T0°9¢- SSYEVT %It 6p- VISEV61 1S6'1¥8°€ euiAOWI BUfeliISjRWON |
%YL | EELTS6'89S9 | %STL- | SSHOS6960L | %lr'® SPORIPISIL | 1088ECTFSOL  VNIAOWI VNIVH1090d (4
0 0 1o 0 TVLIIVY INIDVIAAN V¥ INVSIN VZ VINVAIZVYLOd (V|
VALV

eua{woag €107 euafworg _ 7107 eudfwoag _ 1107 ~ 0107 elizog

AAISVA I ALV VAIDIZOd ANAFWOUd - IDVAOd INVHIAITOSNO

financijski

ju

d autora na temel

1ra

Samostalni

Izvor



Prilog 10 — ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. - komparativna i strukturna bilanca
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Prilog 11 — JADROPLOV d.d. - komparativna i strukturna bilanca
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Prilog 12 - TANKERSKA PLOVIDBA d.d. - komparativna i strukturna bilanca
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Prilog 13 — ULJANIK PLOVIDBA d.d. - komparativna i strukturna bilanca
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Prilog 14 — LOSINJSKA PLOVIDBA - BRODARSTVO d.o.o. - komparat

bilanca
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Prilog 15 — Konsolidirani strukturn

tereta u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjestaja analiziranih kompanija



Prilog 18 — Pokazatelji brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj na razini

djelatnosti
KONSOLIDIRANI POKAZATELJI Referentna
BRODARSKIH vrijednost GODINA
PRIJEVOZNIKATERETA U RH
POKAZATELJI LIKVIDNOSTI 2010. 2011. 2012. 2013.
Tekuca likvidnost > 2,00 0,93 1,14 0,82 0,86
Trenutna likvidnost >0,10 0,41 0,48 0,35 0,32
Financijska stabilnost < 1,00 1,04 1,00 1,05 1,04
POKAZATELJI
ZADUZENOSTI 2010. 2011. 2012. 2013.
Koeficijent zaduzenosti < 0,50 0,39 0,44 0,49 0,48
Koeficijent financiranja 1,00 0,67 0,81 1,00 0,96
Stupanj pokri¢a I1 > 1,00 0,96 1,00 0,95 0,96
POKAZATELJI AKTIVNOSTI 2010. 2011. 2012, 2013.
Prosjek
djelatnosti
Pokazatelj obrta ukupne imovine 0,50 0,31 0,25 0,25 0,25
Pokazatelj obrta potrazivanja 7,99 4,64 5,46 5,80
Naplata potrazivanja u danima 46 79 67 63
POKAZATELJI
PROFITABILNOSTI 2010. 2011. 2012. 2013.
Rentabilnost imovine (ROA) 2,32% -1,46% -9,42% -1,34%
Rentabilnost kapitala (ROE) 3,96% -2,70% . -19,31% -2,70%
Neto profitna marza 7,41% -5,84% | -37,98% -5,34%
POKAZATELJI NA TEMELJU
NOVCANOG TOKA 2010. 2011. 2012. 2013.
Novéano pokrice tekuéih obveza 0,40 0,24 0,12 -0,05 0,26
Povrat novca na dioni¢ku glavnicu 0,17 0,07 -0,03 0,12
Novcéano pokri¢e kamata 4,47 1,47 -0,42 1,80

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjestaja analiziranih kompanija
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Prilog 19 — Pokazatelji likvidnosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

zasebno

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

NAZIV Godina TEKUCA TRENUTNA FINANCISKA
LIKVIDNOST | LIKVIDNOST | STABILNOST
ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,28 0,23 1,15
2011. 2,69 2,14 0,95
2012. 1,10 0,50 1,00
2013. 0,31 0,15 1,06
JADROPLOV d.d. 2010. 1,17 0,30 1,00
2011. 1,77 0,27 0,86
2012. 0,94 0,10 1,03
2013. 1,05 0,26 1,00
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 1,58 0,70 0,93
2011. 1,76 0,88 0,94
2012. 1,46 0,89 0,96
2013. 1,24 0,56 0,98
ULJANIK PLOVIDBA d.d. 2010. 0,37 0,15 1,12
2011. 0,20 0,11 1,19
2012. 0,41 0,10 1,16
2013. 0,57 0,17 1,10
LOSINJSKA PLOVIDBA-BRODARSTVO
d.o.o. 2010. 0,36 0,23 1,48
2011. 0,12 0,02 2,28
2012. 0,10 0,03 3,21
2013. 0,30 0,09 1,33

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjeStaja analiziranih kompanija
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Prilog 20 — Pokazatelji zaduzenosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

zasebno

POKAZATELJI ZADUZENOSTI

NAZIV Godina | ;35U7ENOSTI | FINANGIRANIA | POKRICA I

ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,16 0,19 0,87
2011. 0,06 0,06 1,05
2012. 0,09 0,10 1,00
2013. 0,16 0,19 0,94

JADROPLOV d.d. 2010. 0,26 0,37 1,00
2011. 0,37 0,60 1,16
2012. 0,38 0,63 0,97
2013. 0,46 0,89 1,00

TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,48 0,94 1,08
2011. 0,53 1,16 1,06
2012. 0,60 1,59 1,04
2013. 0,56 1,36 1,02

ULJANIK PLOVIDBA d.d. 2010. 0,56 1,40 0,89
2011. 0,61 1,80 0,84
2012. 0,68 2,46 0,86
2013. 0,69 2,63 0,91

LOSINJSKA PLOVIDBA-BRODARSTVO

d.o.o. 2010. 041 0,73 0,68
2011. 0,56 1,38 0,44
2012. 0,68 2,36 0,31
2013. 0,24 0,35 0,75

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjeStaja analiziranih kompanija
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Prilog 21 — Pokazatelji aktivnosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

zasebno

POKAZATELJI AKTIVNOSTI

POKAZATELJ
NAZIV Godina OBRTA POKAZATELJ NAPLATA
UKUPNE OBRTA POTRAZIVANJA
IMOVINE POTRAZIVANJA U DANIMA

ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,33 61,98 6
2011, 0,29 28,41 13
2012, 0,24 17,12 21
2013. 0,21 32,43 11
JADROPLOV d.d. 2010. 0,25 1,13 324
2011. 0,23 0,59 623
2012. 0,22 0,91 399
2013. 0,23 1,06 343
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,34 11,40 32
2011, 0,27 9,46 39
2012, 0,32 19,74 18
2013. 0,38 24,30 15
ULJANIK PLOVIDBA d.d. 2010. 0,21 18,36 20
2011. 0,14 46,12 8
2012. 0,13 2,81 130
2013, 0,13 3,72 98

LOSINJSKA PLOVIDBA-BRODARSTVO
d.o.o. 2010. 0,70 9,84 37
2011. 0,69 9,49 38
2012, 0,68 10,70 34
2013. 0,65 3,10 118

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjestaja analiziranih kompanija
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Prilog 22 — Pokazatelji profitabilnosti brodarskih prijevoznika tereta u Republici Hrvatskoj

zasebno

POKAZATELJI PROFITABILNOSTI

RENTABILNOST NETO
NAZIV Godina Tﬁg{,ﬁ&gg% KAPITALA PROFITNA
(ROE) MARZA
ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 1,6% 1,9% 0,05
2011. 1,0% 1,1% 0,04
2012. -4,8% -5,3% -0,20
2013. -1,0% -1,1% -0,05
JADROPLOV d.d. 2010. -2,6% -3,6% -0,10
2011. -0,1% -0,2% 0,00
2012. -3,7% -6,2% -0,17
2013. -3,9% -7,5% -0,17
TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 2,4% 4,6% 0,07
2011. -2,1% -4.5% -0,08
2012. -18,5% -48,7% -0,58
2013. 1,6% 3,9% 0,04
ULJANIK PLOVIDBA d.d. 2010. 6,2% 15,6% 0,29
2011. -0,4% -1,2% -0,03
2012. -3,6% -13,0% -0,28
2013. -4,5% -17,2% -0,35
LOSINJSKA PLOVIDBA-BRODARSTVO
d.o.o. 2010. 1,5% 2,7% 0,02
2011. -24,0% -58,8% -0,35
2012. -12,7% -43,9% -0,19
2013. 14,4% 20,7% 0,22

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjeStaja analiziranih kompanija
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Prilog 23 — Pokazatelji na temelju novéanog tijeka brodarskih prijevoznika tereta u Republici

Hrvatskoj zasebno

POKAZATELJI NA TEMELJU NOVCANOG

TIJEKA
_ I\lﬂ%\é%‘?gg POVRAT | NOVCANO
NAZIV Godina | TORSICE NI?XF% AI\\ILA ﬁiﬁi?i
OBVEZA

ATLANTSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,29 0,20 65,33
2011. 0,32 0,04 8,37
2012. 10,99 0,18 26,55
2013, 0,49 0,16 40,05

JADROPLOV d.d. 2010. 0,28 0,08 7,96
2011. 0,12 0,04 9,25
2012. 0,01 0,00 0,42
2013. 0,05 0,02 1,29

TANKERSKA PLOVIDBA d.d. 2010. 0,36 0,43 5,2
2011. 0,13 0,11 0,88
2012. 0,03 0,03 0,17
2013. 0,12 0,09 0,81

ULJANIK PLOVIDBA d.d. 2010. 0,73 0,45 4,34
2011. 0,28 0,33 248
2012. 0,10 0,14 0,63
2013. 0,45 0,34 1,24

LOSINISKA PLOVIDBA-BRODARSTVO

d.0.0. 2010. 0,19 0,53 40,64
2011. 0,25 0,93 104,28
2012. 0,11 0,48 29,30
2013. 0,62 0,41 54.18

Izvor: Samostalni rad autora na temelju financijskih izvjestaja analiziranih kompanija
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