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1 UVOD

1.1 Definiranje problema istraZivanja

Pod usporednom analizom poslovanja podrazumijeva se usporedba financijskih rezultata
jednog poduzeca sa financijskim rezultatima drugog poduzeéa iz iste gospodarske grane.
Kako bi se mogla vrsiti usporedna analiza dvaju ili vise poduzeca potrebno je raspolagati
to¢nim i pouzdanim informacijama iz temeljnih financijskih izvjestaja. Pod analizom
financijskih izvjestaja nekog poduzeca podrazumijeva se izracun odredenih pokazatelja
poslovanja kako bi se dobio uvid u financijsku strukturu poduzeca. Koristenjem tih
pokazatelja dobivaju se rezultati (podaci) koji su vazni za management Kkoji se bavi
upravljanjem 1 odlu¢ivanjem. DonoSenje poslovnih odluka temelji se na dogadajima i

rezultatima koji mogu nastati :

e unutar poduzeca - kada se prikupljaju podaci za odredene segmente poslovanja duze
vrijeme te se medusobno usporeduju,

e izmedu poduzeca — kada se jedno poduzeée usporeduje s drugim kako bi se utvrdile
eventualne trzi$ne prednosti i nedostaci,

e U odnosu na ostatak industrije — utvrduje se pozicija poduzec¢a u industrijskog grani u

kojoj posluje.

Glavni predmet istrazivanja ovog zavr$nog rada je analiza, razrada i objaSnjenje rezultata
poslovanja poduzeca Prerada- Cetina d.0.0. te koriStenje financijskih pokazatelja na temelju
rezultata iz financijskih izvjestaja kako bi se Sto bolje interpretiralo poslovanje tvrtke u
usporedbi s drugim poduzecima iz Europske unije. Financijski izvjestaji moraju pruziti istinite
1 vjerodostojne podatke koje odraZavaju rezultate poslovanja uprave te ostvarenja zahtjeva
koji su im postavljeni. Oni moraju biti dostupni internim i eksternim korisnicima. Pod
internim korisnicima se podrazumijevaju zaposlenici, ¢lanovi skupstine 1 nadzornog odbora 1
management, dok se pod eksternim korisnicima podrazumijevaju kupci, dobavljadi,

vjerovnici, investitori i kreditori, vlada i njene agencije, te javnost.

1.2 Ciljevi rada



Cilj ovog rada je objasniti financijska izvjesca, tehnike i nacine financijske analize i
objasniti rezultate poslovanja poduzeéa Prerada — Cetina d.0.0. usporedno s drugim
poduzec¢ima iz Europske unije koja se bave istom djelatno$¢u, odnosno njihov financijski
polozaj. Da bi se mogli neki financijski izvjestaji koristiti kao temelj za analizu pomoc¢u
financijskih pokazatelja ono $to je vazno za njihovu valjanost jest pregledavanje informacija
koje se koriste u izradi te provjera formalne ispravnosti. Bit ovog istrazivanja je
prilagodljivost poduzeca Prerada — Cetina d.0.0. izazovima s kojima se suoCava svako
poduzece u procesu rasta te zadrzavanje stabilnog poslovanja unato¢ velikoj konkurenciji i
uvozu prehrambenih proizvoda, istodobno nudeéi svojim kupcima proizvode i brend koji veé

dugo postoji na trzistu.

1.3 Metode rada

Za potrebe ovog rada Koristit ¢e se i metode prouCavanja struéne i znanstvene
literature, analiza sekundarnih izvora informacija, prikazi pomocu tablica i grafikona te

odabrane metode financijske analize. Te metode su:

e metoda deskripcije koja podrazumijeva opisivanje ¢injenica na temelju
prikupljenih podataka o drustvima i na temelju podataka koristene literature;
e metoda analize prema kojoj se iz slozenijih podataka i zakljucaka izvode
njihovi jednostavniji dijelovi;
e metoda sinteze prema kojoj se sumiraju dosadasnja saznanja i podatke u jednu
cjelinu;
e metoda analize financijskih izvjestaja koja se odnosi na izracun pokazatelja te

usporedbu medu odabranim tvrtkama.

1.4 Struktura rada

Ovaj rad se sastoji od pet dijelova. U prvom dijelu se govori o temi rada, predmetu
istrazivanja, koji su njegovi ciljevi te o0 metodama koje ¢e se koristiti pri pisanju. Drugi dio

rada se odnosi na temeljne financijske izvjestaje te opcenito o njihovoj vaznosti. Tre¢i dio



rada je baziran na financijskim pokazateljima, prikazom njihova izraCuna te interpretaciji.
Cetvrta cjelina predstavlja istrazivacki dio o analizi i uspje$nosti poslovanja poduzeéa Prerada
— Cetina d.o.0. s odabranim konkurentima iz Europske Unije. Peta cjelina kao posljednji dio
ovog rada se odnosi na zaklju¢ak u kojem e se sazeto objasniti poslovanje poduzeca Prerada

— Cetina d.o.0. u usporedbi s odabranim poduze¢ima.



2 REGULATIVNI OKVIR ZA FINANCIJSKO IZVJESTAVANIJE I
TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

2.1 Regulativni okvir za financijsko izvjeStavanje u Republici Hrvatskoj

Racunovodstvena regulativa se odnosi na pravila, propise, nacela i standarde u okviru koji se
odvija vodenje poslovnih knjiga i sastavljanje financijskih izvjeStaja. Razvoj

racunovodstvene regulative moze se odvijati na jedan od sljedeca dva pristupa, a to je:

e zakonima te propisima sli¢nim zakonima

. v 4. iy . 1
e inacelima ili standardima.

Zakon o ra¢unovodstvu propisuje koriStenje sljedec¢ih standarda prilikom izrade financijskih
izvjestaja, a to su:

e Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja koji definiraju raCunovodstvena nacela i
pravila priznavanja, mjerenja i klasifikacije poslovnih dogadaja te sastavljanje i
prezentiranje financijskih izvjestaja koje donosi Odbor za standarde financijskog
izvjestavanja.

e Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja obuhvadaju Medunarodne
racunovodstvene standarde te njihove dopune i povezana tumacenja tvrdene od

Europske komisije.2

Prema Zakonu o racunovodstvu obveznici vodenja poslovnih knjiga su poduzetnici.

Poduzetnici u smislu ovog zakona jesu:

e Trgovacko drustvo i trgovac pojedinac odredeni propisima kojima se ureduju
trgovacka drustva,

e Poslovna jedinica poduzetnika sa sjedistem u drugoj drzavi ¢lanici ili trecoj
drzavi ako prema propisima te drZzave ne postoji obveza vodenja poslovnih
knjiga i sastavljanja financijskih izvjestaja, te poslovna jedinica poduzetnika iz
drzave Clanice ili tre¢e drzave koji su obveznici poreza na dobit sukladno

propisima kojima se ureduju porezi i

! Izvor:Sodan S. (2017): Financijska analiza poslovanja, predavanje 2, Sveugiliste u Splitu, Split, str 2.;
Preuzeto: 28.08.2017.
2 Izvor: Zakon o ratunovodstvu (NN 78/15); ¢lanak 16; Preuzeto: 28.08.2017.



e Podruznica inozemnih poduzetnika u Republici Hrvatskoj, ako ista nije
poslovna jedinica, kako je odredeno propisima kojima se ureduju trgovacka

v 3
drustva.

Poduzetnik mora biti dobro upuéen u proces vodenja knjiga, te ovisno o veli€ini 1 vrsti

djelatnosti odlucuje:

e sam voditi knjige,

e osigurati dobru komunikaciju s racunovodom i nesmetani tok financijskih
informacija ili

e izabrati dio posla koji moze sam obavljati, dok ostatak mora povjeriti

N N .4
struénom ra¢unovodi.

Zanemarivanje pracenja racunovodstva ili nerazumijevanje svog financijskog poloZaja

poduzetnika vodi prema neuspjehu.
Godisnje financijske izvjestaje ¢ine:”

e Izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca),
e Racun dobiti i gubitka,

e Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti,

e [zvjestaj o nov€anim tokovima,

e IzvjeStaj o promjenama kapitala,

e Biljeske uz financijske izvjestaje.

Temeljni financijski izvjestaji se sastavljaju za poslovnu godinu. Mikro, mali i srednji
poduzetnici duzni su sastavljati financijske izvjeStaje prema Hrvatskim standardima
financijskog izvjeStavanja, dok su veliki poduzetnici i subjekti od javnog interesa duzni
sastavljati  financijske izvjeStaje prema Medunarodnim standardima financijskog

izvjeétavanja.6

% 1zvor: Zakon o ra¢unovodstvu (NN 78/15); ¢lanak 4. t. 1.1 2. ; Preuzeto: 12.07.2017.

* Izvor:Pojednostavljeno ragunovodstvo; Ekonomski fakultet, Osijek, Interni materijali; Preuzeto: 22.07.2017.
http://www.efos.unios.hr/arhiva/dokumenti/PR-07-Pojednost-rac.pdf

% 1zvor:Zakon o rac¢unovodstvu,NN 78/15, 134/15, ¢lanak 19.; ; Preuzeto: 12.07.2017.

® Izvor: Zakon o radunovodstvu (NN 78/15); ¢lanak 17. T. 2.-3.; Preuzeto: 12.07.2017.



Prema Zakonu o rac¢unovodstvu poduzetnici se kategoriziraju prema slijede¢im uvj etima’:

Mikro poduzetnici su oni koji ne prelaze dva od tri sljedeca uvjeta:
Ukupna aktiva 2.600.000,00 kuna,
Prihod 5.200.000,00 kuna i

v VvV Vv =

Prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine — 10 radnika

2. Mali poduzetnici su oni koji nisu mikro poduzetnici i ne prelaze dva od tri
sljede¢a pokazatelja:

» Ukupna aktiva 30.000.000,00 kuna,

» Prihod 60.000.000,00 kuna i

» Prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine - 50 radnika.

3. Srednji poduzetnici su oni koji nisu ni mikro ni mali poduzetnici i ne

prelaze grani¢ne pokazatelje u dva od sljedeca tri uvjeta:

» ukupna aktiva 150.000.000,00 kuna
» prihod 300.000.000,00 kuna

» prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine — 250 radnika.

4. Veliki poduzetnici su poduzetnici koji prelaze najmanje dva od tri sljedeca
uvjeta:
» ukupna aktiva 150.000.000,00 kuna
» prihod 300.000.000,00 kuna

» prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine — 250 radnika.

2.2 Temeljni financijski izvjeStaji

Temeljni financijski izvjestaji sluze kao podloga za procjenu uspjesnosti poslovanja nekog
poduzeéa. Na temelju njih dobije se uvid u poslovanje poduzeca, tj. da li tvrtka ostvaruje
dobit ili gubitak. Takoder, oni igraju vrlo vaznu ulogu na trZiStu jer potencijalni ulagac ili

kupac koji zele kupiti udjele ili cijelo poduzece na temelju financijskih izvjeStaja stvaraju

" Izvor: Zakon o raéunovodstvu (NN 78/15); ¢lanak 5.t. 1.- 5.; Preuzeto: 22.07.2017.



prvobitnu sliku o poduze¢u bez prethodnih konzultacija sa upravom. Za vodenje poduzeca
potreban je citav skup informacija koje najve¢im dijelom nastaju u racunovodstvu te se na

kraju godine upisuju kao konacni rezultati u financijske izvjestaje.

Cilj financijskih izvjestaja je da pruzaju istinite, realne, pravodobne i objektivne informacije
koje ¢e korisnici upotrebljavati za donoSenje poslovnih odluka, a koje se nalaze upravo u
ovim dokumentima. Korisnici financijskih izvjestaja su vjerovnici, dobavljaci, vlada i javne
institucije, ulagaci (investitori), kreditori, management, dionicari i sl. Oni se koriste ovim
podacima kako bi utvrdili da li neko poduzece poStuje zakone, tj. ne izbjegava placanje
poreza (Porezna uprava), kako bi utvrdili plateznu mo¢ poduzeca (dobavljaci, vjerovnici i
zaposlenici — kako bi naplatili svoje usluge i pozajmljena nov¢ana sredstva), kako bi donijeli

pravodobne odluke (management) i dr.?

Kao jedan od nedostataka financijskih izvjeStaja mogla bi se navesti njihova javna objava jer

tada do podataka lako mogu do¢i konkurenti i procijeniti stanje tvrtke.

2.2.1 Izvjestaj o financijskom poloZzaju (bilanca)

Bilanca je sustavan pregled stanja imovine i obveza na odredeni dan, odnosno pregled
stanja aktive, pasive 1 kapitala na odredeni dan. To je temeljni financijski izvjeStaj koji
pokazuje financijski polozaj poduzeca i koji sluzi kao podloga za ocjenu sigurnosti
poslovanja.” Ono §to je vazno kod bilance je to da ona mora biti u ravnotezi, odnosno aktiva

mora biti jednaka pasivi. 1z bilance se mogu dobiti vazne informacije kao §to su:™°

e vrsta dugotrajne imovine,

e sastav obrtnih sredstava poduzeca,

e velicina vlastitog kapitala,

e zaduZenost poduzeca,

e postuje li se osnovno pravilo financiranja te

e je li ostvarena financijska ravnoteza.

& Prema: www.moj-bankar.hr; Dostupno na:http://www.moj-bankar.hr/Kazalo/C/Ciljevi-ra%C4%8Dunovodstva,
Preuzeto: 10.07.2017.

% Izvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 53; Preuzeto. 22.07.2017.

0 1zvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjetaja, str. 53-54; Preuzeto. 22.07.2017.



http://www.moj-bankar.hr/

Pod imovinom se podrazumijevaju sredstva kojima se tvrtka koristi u svom poslovanju i od
kojih ostvaruje prihode. l1zvore imovine dijelimo prema vlasniStvu na vlastite izvore (kapital) i
tude izvore (obveze). Obveze mogu biti kratkoro¢ne §to znaci da ih je potrebno podmiriti u
roku kracem od godine dana i dugoro¢ne koje dospijevaju na naplatu u razdoblju duzem od

godine dana. Vlastiti kapital je razlika izmedu imovine i obveza.**

2.2.2 Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je jedan od temeljnih financijskih izvjesStaja koji prikazuje prihode,
rashode i financijski rezultat u obracunskom razdoblju te ukazuje na uspjesnost poslovanja.
Prihodi su povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u obliku povecanja
imovine ili smanjenja obveza $to za rezultat ima povecanje kapitala, a rashodi su smanjenje
ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u obliku smanjenja imovine ili poveéanja
obveza S§to za rezultat ima smanjenje kapitala. Razlika izmedu prihoda i1 rashoda daje

financijski rezultat koji moze biti pozitivan ili negativan (dobit ili gubitak).12

Racun dobiti i gubitka moze se prikazati kao jednostrani ili dvostrani ra¢un. U praksi se
obi¢no koristi jednostrani racun zbog njegove jednostavnosti jer takav oblik omoguéuje
razvrstavanje prihoda i rashoda prema vrstama aktivnosti. Tako se obi¢no dobit (gubitak)
iskazuju kao dobit od redovitog poslovanja, dobit od financiranja i dobit od izvanrednih
(ostalih) aktivnosti.*?

2.2.3 Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti mozZe se sastavljati na dva nacina.

Prvi na¢in podrazumijeva sastavljanje izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti, a drugi nacin je da se

sastavi izvjeStaj o dobiti koji prezentira komponente dobiti ili gubitka 1 izvjeStaj o ostaloj

Mzvor:Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjetaja, str. 59; Preuzeto. 27.08.2017.

12 1zvor: Zager K.; Ekonomski fakultet; Zagreb, Interni materijali sa predavanja; Preuzeto: 22.07.2017.
http://web.efzg.hr/dok/RAC/kzager/RA%C4%8CUN%20DOBIT1%201%20GUBITKA.pdf

B3 Izvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvje3taja, str. 278; Preuzeto. 27.08.2017



sveobuhvatnoj dobiti koji zapo€inje s dobiti ili gubitkom te prikazuje ostale komponente

sveobuhvatne dobiti.**

Strukturu sveobuhvatne dobiti ¢ine dobit ili gubitak te ostali dijelovi sveobuhvatne dobiti kao
Sto su promjene revalorizacijskih rezervi temeljem svodenja dugotrajne materijalne i
nematerijalne imovine na fer vrijednost ( MRS 16 i MRS 38), dobici 1 gubici iz prevodenja
financijskih izvjestaja koji se odnose na inozemno poslovanje (MRS 21), dobici i gubici od
naknadnog mjerenja financijske imovine raspolozive za prodaju, ucinkoviti dio dobitaka i
gubitaka od instrumenata zaStite u zastiti novcanog toka te akutarski dobici ili gubici povezani

s planovima definiranih primanja prema MRS — u 19.%

Izvjestaj 0 ostaloj sveobuhvatnoj dobiti prikazuje prihode i rashode, uklju¢ujuci usklade

tijekom reklasifikacije, koje se ne priznaju u racunu dobiti i gubitka.™®

2.2.4 lzvjestaj o nov€anim tokovima

Zadatak menadzera izmedu ostaloga je i da brzo pretvori neto dobitak u gotovinu jer se moze
dogoditi da tvrtka koja ostvaruje visoke profite, a nije likvidna, moze oti¢i u stecaj isto kao i
neprofitabilna poduzeca. Stoga u ovom slucaju manageri moraju Koristiti izvjestaj 0
novCanom tijeku, koje daje informacije o izvorima i upotrebi gotovine tijekom izvjestajnog
razdoblja, ali predstavija i bazu za planiranje buducih gotovinskih tijekova i potreba za
financiranjem'’, kako bi imali uvid u ostvarene rezultate proilih razdoblja i za planiranje
buducih.

Nov¢ani tokovi se razvrstavaju prema sljede¢im aktivnostima'®;

1) Poslovne aktivnosti,
2) Investicijske aktivnosti,
3) Financijske aktivnosti.

4 pPrema:Per&evié H., Hrvatska revizorska komora, Zagreb, Preuzeto: 22.07.2017.; http://www.revizorska-
komora.hr/pdf/Prezentacije-
2009/Prezentiranje%20financijskih%20izvjestaja%20pripremljenih%20prema%20MSFI.ppt

15 prema:Perdevié H., Hrvatska revizorska komora, Zagreb, Preuzeto: 22.07.2017.; http://www.revizorska-
komora.hr/pdf/Prezentacije-
2009/Prezentiranje%20financijskih%20izvjestaja%20pripremljenih%20prema%20MSFI1.ppt

1 Izvor: Sodan S. (2017), Financijska analiza poslovanja, Interni materijali, Preuzeto: 22.07.2017.

" Izvor: Vidugi¢ Lj. (2012.), Financijski management, RRiF, str. 381, Preuzeto: 22.07.2017

8 Izvor: Vidugi¢ Lj. (2012.), Financijski management, RRiF, str. 381; Preuzeto. 22.07.2017.



Poslovne aktivnosti vezane su za tekuce poslovanje tvrtke, njenu gospodarsku djelatnost koji

se primarno temelje na kratkotrajnoj imovini i obvezama.

Investicijske aktivnosti se odnose na ulaganja u imovinu koja ¢ini sastavni dio poslovanja

tvrtke te u financijsku imovinu.

Financijske aktivnosti rezultat su prikupljenog novca tijekom poslovanja tekuce godine.

2.2.5 Izvjestaj o promjenama kapitala

Ovo je jedan od temeljnih financijskih izvjestaja koji sadrzi podatke o svim promjenama u
glavnici. Pod promjenama u glavnici se podrazumijevaju promjene u strukturi kapitala koji se

sastoji od:

e Upisanog kapitala,

e Premije na emitirane dionice,

e Revalorizacijske rezerve,

e Rezerve kao $to su zakonske, statutarne, rezerve za vlastite dionice i sl.,
e Zadrzana dobit ili preneseni gubitak i

e Dobit ili gubitak tekuée godine.*

2.2.6 Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjestaje se objavljuju za isto poslovno razdoblje za koje se objavljuju
financijski izvjestaji te sluZe za objasnjenje podataka iz financijskih izvjestaja koji nisu lako
uocljivi. Biljeske se prvenstveno odnose na pojasnjenje informacija iz bilance, racuna dobiti i

gubitka te izvjestaj o nov€anom tijeku.

Poduzetnik treba objaviti u biljeskama informacije kao Sto su naziv, adresa, pravni oblik
poduzeca, opis vrste poslovanja i glavne aktivnosti; informacije na temelju kojih se sastavljaju
financijski izvjeStaji; informacije prema =zahtjevima Hrvatskih standarda financijskog

izvjeStavanja koji nisu predoceni u bilanci, raCunu dobiti 1 gubitka, izvjeStaju o promjeni

9 1zvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 87; Preuzeto. 22.07.2017.
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kapitala i izvjeStaju o nov€anom toku; broj i nominalnu vrijednost dionica te ako postoji vise
klasa dionica, broj i nominalna vrijednost ili ako ona nije dostupna, knjigovodstvenu
vrijednost dionica svake klase dionica; iznos predujmova i kredita odobrenih ¢lanovima
administrativnih, upravnih i nadzornih tijela poduzetnika, zajedno s podacima o kamatama,
stopama, glavnim uvjetima i otpla¢enim iznosima, te obvezama preuzetim u njihovo ime po

osnovi bilo kakvih garancija prikazan u ukupnom iznosu za svaku kategoriju. °

0 Izyor: Hrvatski standardi financijskog izvjestavanja (NN 86/15), ¢lanak 1. t. 1.42; Preuzeto: 31.07.2017.
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3 METODE I NACINI ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Analizu financijskih izvjesStaja najée$ce provode razliCiti eksterni, ali i interni korisnici Cija je
svrha upoznavanje ekonomske i financijske snage poduzeca. Rezultati analize utjeCu na
donosenje odluka managementa o poboljSanju pozicije tvrtke na trziStu. Analiza financijskih
izvjeStaja podrazumijeva koriStenje ekonomskih formula i tehnika pomocu kojih se dobiju
odredeni rezultati te se na temelju njih vrsi interpretacija i procjena je li poduzece uspjesno

iskoristilo svoje resurse u odnosu na ishode poslovanja.
Temeljni instrumenti 1 postupci koji se koriste u analizi financijskih izvjeétaja:21

e komparativni financijski izvjestaji (horizontalna analiza),
e strukturni financijski izvjestaji (vertikalna analiza),

e analiza pomocu pokazatelja.

Nad jednim financijskim izvjeStajem mogu se provoditi razliCite vrste financijskih
pokazatelja, a ono $to ih povezuje je to da se dobiveni rezultati pretvaraju u podatke koji su
vazni za upravljanje. Takoder je vazno naglasiti da financijski pokazatelji ne pruzaju uvid u

cjelovito poslovanje poduzeca, nego u odredene segmente .

3.1 Horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjesStaja

Prema Vuéemilovi¢ V.? komparativni financijski izvjestaji se koriste kao temelj za
provedbu horizontalne analize te se mora raspolagati s podacima za razdoblje od minimalno
dvije godine. Pri ovoj analizi naj¢esS¢e se jedna godina uzima kao bazna (glavna), a ostale se
razmatraju u odnosu na nju. Na temelju ove analize uocava se tendencija i dinamika promjena
pojedinih pozicija temeljnih financijskih pozicija na osnovu Cega se utvrduju moguca
problemati¢na podrucja poslovanja. Klju¢na varijabla je vrijeme jer se usporeduju elementi

financijskih izvjestaja kroz viSe poslovnih razdoblja.

21 Izvor: Vugemilovié V. (2015), Financijski management, Visoka $kola za menadzment u turizmu i informatici
u Virovitici Interni materijali;ww.vsmti.hr/en/courses/course.../doc.../2928-5financijska-analiza.html, Preuzeto:
31.07.2017.
22 |zvor: Vugemilovi¢ V. (2015), Financijski management, Visoka §kola za menadzment u turizmu i informatici
u Virovitici Interni materijali;ww.vsmti.hr/en/courses/course.../doc.../2928-5financijska-analiza.html, Preuzeto:
31.07.2017.
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Postupak odredivanja postotka povecanja/smanjenja vrijednosti neke pozicije financijskih
izvjestaja u sukcesivnim vremenskim razdobljima u odnosu na bazno razdoblje, tzv. bazni

indeksi, ratuna se pomoéu slijedeée tehnike:?

odredi se bazna godina (polazna godina u odnosu na koju ¢e se raCunati bazni indeksi,

a koja se uobicajeno oznacava indeksom 100)

e raCunanje apsolutnog iznosa promjene vrijednosti pojedinih pozicija izvjeStaja o
nov¢anom toku kroz razdoblja

e raCunanje postotnih promjena za sva preostala promatrana razdoblja ( vrijednosti

promjena pojedinih stavaka iz izvjestaja o nov€anom toku odredenog razdoblja dijele

se s vrijednostima istih stavaka iz bazne godine i mnoze sa 100)

interpretiranje dobivenih rezultata.

Horizontalnom analizom iskazuju se podaci o poveéanju ili smanjenju pozicija u odnosu na

baznu godinu.

Vertikalna analiza podrazumijeva medusobno usporedivanje elemenata financijskih
izvjestaja tijekom jedne godine, a temelji se na strukturnim financijskim izvjesStajima koji
sluze kao podloga za provedbu vertikalne analize. Razlika izmedu strukturnih i komparativnih
financijskih izvjestaja je u tome da se strukturni izvjeStaji razmatraju u kontekstu
raS¢lanjivanja, dok je kod komparativnih moguée razmatranje u kontekstu usporedivanja. Kod
vertikalne analize pojedine pozicije bilance se dijele sa saldom te mnoze sa 100 i izraCunava
se udio pojedinih stavaka koji ¢ine aktivu i pasivu, a kod racuna dobiti i gubitka pojedine

pozicije se dijele s ukupnim prihodima ili neto prodajom i izjednacavaju se sa 100.%*

Vertikalnom analizom mogu se uoc€iti glavni izvori novca i novéanih ekvivalenata, odnosno

v vy . . . v e s v 2
moze se uociti u koje se svrhe koriste najznacajnija nov€ana sredstva. >

3.2 Osnovni financijski pokazatelji

2 Izvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvje3taja, str. 275; Preuzeto. 31.07.2017

# |zvor: Vugemilovi¢ V. (2015), Financijski management, Visoka $kola za menadzment u turizmu i informatici
u Virovitici Interni materijali;ww.vsmti.hr/en/courses/course.../doc.../2928-5financijska-analiza.html, Preuzeto:
31.07.2017.

% Izvor:Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvje3taja, str. 278; Preuzeto. 31.07.2017
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U mnostvu instrumenata pomocu kojih se vrsi analiza financijskih izvjestaja znac¢ajno mjesto
zauzima analiza pomocu pokazatelja. Analiza pomoc¢u pokazatelja omogucava usporedbu
rezultata pokazatelja izmedu dvije tvrtke ili usporedbu s industrijskim sektorom u kojem
tvrtka posluje. Takoder ukazuju na poslovnu sposobnost poduzeca kao Sto su placanje
obaveza, upravljanje odredenim aktivnostima, sposobnost financiranja poduzeca iz vlastitih

izvora i sl. Osnovne skupine pokazatelja su:?°

e pokazatelji likvidnosti,

e pokazatelji zaduZenosti,

e pokazatelji aktivnosti,

e pokazatelji ekonomic¢nosti,

e pokazatelji profitabilnosti.

3.2.1 Pokazatelji likvidnosti

Budu¢i da se likvidnost odnosi na plateznu sposobnost poduzeéa, tj podmirenje
tekucih i1 dospjelih obveza na plac¢anje ova skupina pokazatelja ukazuje na uspjesnost pokrica

troskova iz redovnog poslovanja.?’

U tablici 1 prikazani su pokazatelji likvidnosti i nacin njihovog izracunavanja.

Tablica 1. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent trenutne likvidnosti Novac Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + potraZivanja Kratkoroéne obveze
Koeficijent tekuée likvidnosti Kratkotrajna imovina Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti Dugotrajna imovina Kapital + dugoro¢ne obveze

Izvor:Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb

% Izyor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 248; Preuzeto. 31.07.2017.
" Izyor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvje3taja, str. 248; Preuzeto. 28.08.2017.
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Koeficijent trenutne likvidnosti mjeri sposobnost poduzeéa da podmiri svoje kratkoro¢ne
obveze. Ovaj pokazatelj likvidnosti dovodi u odnos pokrice i potrebe za kapitalom u roku od
1 godine te ga treba usporediti s drugim poduzeé¢ima u istoj grani industrije te ne bi trebao biti

manji od 0,10.%

Kod koeficijenta ubrzane likvidnosti postavlja se pitanje ima li poduzeée dovoljno
kratkoro¢nih sredstava da podmiri dospjele obveze, a bez prodaje zaliha. Pozeljna vrijednost

je ona koja ne odstupa zna¢ajno od industrijskog prosjeka, tj. 1 ili ve¢a od 1.%

Koeficijent tekuce likvidnosti bi trebao biti ve¢i od 2. Odnosno ako poduzece Zeli odrzavati
tekucu likvidnost na normalnoj razini i izbjeci situaciju nepravodobnog plac¢anja obveza tada
na raspolaganju mora imati dvostruko vise kratkotrajne imovine nego kratkotrajnih obveza
zbog rizika od unovéavanja kratkotrajne imovine jer se npr. u Republici Hrvatskoj

vy . « ;. ., 30
potrazivanja vrlo ¢esto ne naplacuju redovito.

Koeficijent financijske stabilnosti predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala uve¢anog
za dugoro¢ne obveze. Pozeljno je da ovaj koeficijent bude manji od 1 jer poduzece dio svoje
kratkotrajne imovine mora financirati iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora. Ako je vrijednost veca

.- , , . . . . . . .. v e . 31
od 1 to znaci da ¢e poduzece dio svoje dugotrajne imovine financirati iz kratkoro¢nih izvora.

3.2.2 Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti pokazuju strukturu kapitala 1 na¢ine kojima poduzece financira svoju
imovinu. Oni odreduju stupanj koriStenja financijskih sredstava koje tvrtka koristi za
odrZavanje poslovanja. Poduzeca sa zna€ajno visokim stupnjem zaduzenosti gube financijsku
fleksibilnost te mogu imati probleme pri pronalazenju novih investitora, a mogu se suociti i s

rizikom bankrota.*?

U tablici 2 prikazan je izracun pokazatelja zaduZenosti.

% |zvor: Ekonomski fakultet Osijek, Interni materijali; Preuzeto: 31.07.2017.
www.efos.unios.hr/.../sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf

# |zvor: Ekonomski fakultet Osijek, Interni materijali; Preuzeto: 31.07.2017.
www.efos.unios.hr/.../sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf

%0 Izyor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 249; Preuzeto. 31.07.2017.
8! Izyor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 250; Preuzeto. 31.07.2017.
32 1zvor: Ekonomski fakultet Osijek, Interni materijali; Preuzeto: 31.07.2017.
www.efos.unios.hr/.../sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
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Tablica 2. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZVNIK
Koeficijent zaduZenosti Ukupne obveze Ukupna imovina
Koeficijent vlastitog financiranja Glavnica Ukupna imovina
Koeficijent financiranja Ukupne obveze glavnica
Pokrice troskova kamata Dobit prije poreza i kamata kamate
Faktor zaduZenosti Ukupne obveze Zadrzana dobit + amortizacija
Stupanj pokrica I Glavnica Dugotrajna imovina
Stupanj pokrica I1 Glavnica + dugoro¢ne obveze Dugotrajna imovina

Izvor:Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb

Najces¢i pokazatelji zaduzenosti su koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja 1
koeficijent financiranja koji su odraz strukture pasive i govore koliko je imovine financirano
iz vlastitog kapitala, odnosno glavnice i koliko je imovine financirano iz tudeg kapitala,
odnosno obveza. Pokri¢e troSkova kamata i faktor zaduZenosti ukazuju na dinamicku
zaduzenost jer dug promatraju s aspekta mogucénosti njegova podmirenja. Kod pokrica
troskova kamata gleda se koliko su puta kamate pokrivene ostvarenim iznosom bruto dobiti, a
kod faktora zaduZenosti manja vrijednost zna¢i manju zaduZenost. Sto se ti¢e stupnjeva
pokric¢a I 1 II, oni se racunaju na temelju podataka iz bilance i kod njih se razmatra pokrice
dugotrajne imovine glavnicom, odnosno glavnicom uveéanom za dugorocne obveze.
Vrijednost stupnja pokri¢a II uvijek mora biti ve¢a od 1 jer dio dugoro¢nih izvora mora biti

iskoristen za financiranje kratkotrajne imovine.*®

3.2.3 Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti pokazuju koliko poduzece koristi svoje resurse u poslovnom
procesu te sposobnost naplate po‘[raiivanja.?’4 Kod ovih pokazatelja najvise su u fokusu
prihodi koje poduzeée ostvaruje jer ukoliko poduzece ostvaruje visoke prihode iznad svojih
troskova onda ono moze ulagati u razvoj svoje glavne djelatnosti, $iriti poslovanje i slicno, a

ukoliko ostvaruje prihode koji su manji od troSkova onda poduzece nema veliki spektar

% Izvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 250-251; Preuzeto. 31.07.2017.
% |zvor: Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, str. 251; Preuzeto. 27.08.2017.

16




mogucnosti ve¢ se mora zaduziti kako bi moglo odrzati proizvodnju. Njihov izra¢un prikazan

je u tablici 3.

Tablica 3. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupni prihod Ukupna imovina
Koeficijent obrta kratkotrajne Ukupni prihod Kratkotrajna imovina
imovine
Koeficijent obrta potrazivanja Prihodi od prodaje Potrazivanja
Trajanje naplate potrazivanja u Broj dana u godini (365) Koeficijent obrta potrazivanja
danima

Izvor:Zager K. i dr. (2008.); Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb

Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazuje odnos izmedu ukupnih prihoda i ukupne
imovine, odnosno koliko se puta u jednoj godini imovina pretvori u prihode. On pokazuje

intenzitet uporabe ukupnog kapitala za financiranje imovine. *

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine kao §to se iz tablice vidi pokazuje odnos izmedu

ukupnih prihoda i ukupne kratkotrajne imovine. *

Koeficijent obrtaja potraZivanja pokazuje koliko puta godiSnje se potrazivanja naplate,
odnosno pretvore u novac. Trajanje naplate potrazivanja u danima racuna se koriste¢i ovaj

koeficijent, a naziva se dani vezivanja sredstava. '

Dani vezivanja sredstava dobiju se stavljanjem u odnos broja dana u godini (365) i
koeficijenta obrtaja potrazivanja. Sto je veéi koeficijent obrtaja to su manji dani vezivanja

sredstava, odnosno krace je trajanje naplate potraZivanja, tj. potraZivanje se brze naplac'uje.38

% Vujevi¢ K. i Balen M: Pokazatelji uspjesnosti poslovanja poduzeéa pomorskog prometa Pomorstvo, god. 20,
br. 2 (2006), str.43; Preuzeto: 31.07.2017.,Dostupno na: hrcak.srce.hr/file/10428

% Vujevi¢ K. i Balen M: Pokazatelji uspjesnosti poslovanja poduzeéa pomorskog prometa Pomorstvo, god. 20,
br. 2 (2006), str.43; Preuzeto: 31.07.2017.,Dostupno na: hrcak.srce.hr/file/10428

* Ibidem

*® Ibidem
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3.2.4 Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomic¢nosti ukazuju je li poduzece posluje s dobitkom ili gubitkom,

odnosno stavljaju u odnose prihode i rashode.

Nacin njihova izracuna prikazan je u tablici 4.

Tablica 4. Pokazatelji ekonomi¢nosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Ekonomiénost u