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1. UVOD

1.1. Problem istrazivanja

Trgovina je jedna od najznacajnih gospodarskih grana u Republici Hrvatskoj. Vrlo vaznu
ulogu ima u kreiranju zaposlenosti i BDP-u, ali takoder je vazna i za krajnje potrosace.
Trgovina mora osluhivati potrebe i Zelje potrosaca i pratiti trendove kako bi se mogla
prilagoditi svim vrstama zahtjeva potrosaca. Samim time pridodaje se veliki znacaj
trgovinskim poduze¢ima. Trgovina kao djelatnost moze se podjeliti na trgovinu na veliko i

trgovinu na malo.

Trgovinska poduzeca u svome poslovnju moraju se pridrzavati odredenih Zakona kojima se
reguliraju pravila i obveze pri trziSnom natjecanju. Za reguliranje same djelatnosti trgovine
znacajni su Zakon o trgovini, Zakon o trgovackim druStvima i Zakon o zastiti potrosaca, dok
u prezentiranju finanacijskog rezultat vazni su Zakon o ra¢unovodstvu i Zakon o porezu na

dobit. Uz to trgovinska se poduze¢a moraju pridrzavati brojih propisa i pravila.

Poslovanje trgovinskih poduzeca u suvremenim uvjetima podloZno je brojnim rizicima i
promjenama. Kako bi se osigurali uvjeti potrebni za razvoj poduzeéa i njegov opstanak na
trziStu nuZno je imati pravovremene i upotrebljive informacije. Vecina takvih informacija se
javlja u racunovodstvu te ih se prezentira u obliku financijskih izvjeStaja jer oni pruzaju
informacije o financijskom polozaju, uspjesnosti i sigurnosti poslovanja poduzeéa koje ¢e biti

korisne Sirokom krugu korisnika u donoSenju poslovnih odluka.

Da bi se informacije sadrzane u financijskim izvjeStajima mogle efikasno i pravodobno

primjeniti nuzno je provesti odgovarajucu analizu financijskih izvjestaja.

Jedan od nacina kako provesti analizu financijskih izvjeStaja je pomocu financijskih
pokazatelja. Da bi financijski pokazatelji bili tocni 1 pouzdani uvijet je pravodobnost i

pouzdanost financijskih izvjestaja.

Stoga u ovom ¢e se radu pomocu odabranih financijskih pokazatelja analizirati poslovanje
odabranih trgovinskih poduzefa te na temelju njihovog izraCuna usporediti kretanje
najznacajnijih elemenata financijskih izvjestaja. Takoder ¢e se pokazati kakvo je njihovo

kretanje u odabranom vremenskom intervalu i ukazati na pozitivan ili negativan trend.



1.2. Predmet istrazivanja

Poduze¢a koja su predmet ovog istrazivanje pretezito se bave trgovinom robe Siroke
potrosnje, §to podrazumjeva prehrambene i neprehrambene proizvode. Prema Nacionalnoj
klasifikaciji djelatnosti iz 2007 godine to se odnosi na G 46- Trgovina na veliko, osim
trgovine motornim vozilima i motociklima te G 47- Trgovina na malo, osim trgovine

motornim vozilima i motociklima.
Poduzeca koja ¢e se analizirati su:

. KONzUM d.d.,

. PLODINE d.d.,

. LIDL HRVATSKA d.o.0. k.d.,
. TOMMY d.o.0.

Odabrana trgovinska poduzeca spadaju u kategoriju velikih poduzetnika te su duzni objaviti
godisnja izvjes¢a, takoder su podloZni godiSnjoj reviziji koju obavljaju ovlaStene revizorske
kuce. Stoga u analizi financijskih izvjeStaja koristit ¢e se objavljeni godisnji izvjestaji te
revizorska izvjeS¢a u kojima su nazan€ena misljenja o istinitosti 1 pouzdanosti financijskih

1zjvestaja.

Analizirati ¢e se poslovanje navedenih poduzeca u razdoblju od 2011. do 2014. godine.
Koristiti ¢e se razli€ite analize 1 procjene kako bi se utvrdila uspjeSnost poslovanja. Analiza i
ocjena uspjesnosti poslovanja putem finanacijskih pokazatelja provoditi ¢e se pojedini¢no za

svako poduzeca te potom medusobno usporedivati na temelju istih pokazatelja.

Naglasak ¢e se staviti na pozicije u bilanci koje se odnose na Kratkotrajnu imovinu i
Kratkoro¢ne obveze koje su izravno povezane sa operativnim aktivnostima koje su znacajnije

za trgovinska poduzeca.

1.3. Istrazivacka pitanja
Na temelju definiranog problema i predmeta istrazivanja mozemo postaviti istrazivacka

pitanja na koja ¢e se tijekom istrazivanja pokusSati dati odgovori:



. Kolika je znac¢ajnost trgovine u gospodarstvu Republike Hrvatske?

. Je li analiza financijskih izvjeStaja relevantan pokazatelj poslovanja trgovinskih
poduzeca?

. Kakav je trend kretanja financijskih pokazatelja odabranih trgovinskih poduzec¢a?

. Postoje li razlike u kretanju financijskih pokazatelja trziSnog lidera u odnosu na ostala

odabrana poduzeca?

1.4. Ciljevi istraZivanja

U ovom radu Zele se postici sljedeci ciljevi:

. ukazati na znacajnu ulogu trgovine u gospodarstvu Republike Hrvatske

. ukazati na vaznost financijskih izvjeStaju u prikazivanju poslovanja trgovinskih
poduzeca

. ukazati da je analiza pokazatelja uspjeSnosti jedno od temeljnih nacina analize

financijskih izvjestaja

. pojedina¢nom analizom utvrditi financijsko stanje pojedinog poduzeca u odabranom
periodu

. komparativnom analizom usporediti kretanja znacajnih financijskih pokazatelja

. na temelju provedenog istrazivanja donijeti zakljucak o financijskom poslovanju

odabranih poduzeca i ukazati na odredena odstupanja

1.5. Metode istrazivanja
Prilikom izrade diplomskog rada u svrhu analize i procjene predmeta istrazivanja koristiti

¢emo sljedece navedene metode :

. Induktivna metoda- na temelju pojedinih ili posebnih ¢injenica dolazi se do zakljucka

o opc¢em sudu,



. Deduktivna metoda -na temelju opéih postavki dolazi se do konkretnih pojedina¢nih

zakljucaka ili iz pronadenih tvrdnji izvodimo nove tvrdnje ;

. Metoda sinteze- postupak povezivanja izdvojenih elemenata i procesa u jedinstvene
cjeline;
. Metoda analize- odnosi se na rasClanjivanje slozenih pojmova na njihove

jednostavnije sastavne dijelove;
. Metoda dokazivanja - utvrdivanje istinitost pojedinih spoznaja;

. Metoda deskripcije - potupak jednostavnog opisivanja ¢injenica i procesa te njihovo

empirijsko potvrdivanje;

. Metoda kompilacije- — preuzimanje dijelova tudih opazanja i zakljucaka;
. Metoda Klasifikacije- podjela opéeg pojma na posebne;
. Komparativna metoda - usporedivanje istih ili srodnih ¢injenica, utvrdivanja njihovih

sli¢nosti 1 razli¢itosti.

Kod emprijskog dijela istrazivanja koristiti cemo podatke o financijskim izvjestajima koji su
dostupni na FINA te stanicama odabranih poduzeca. Obrada podataka ¢e se vrsiti putem MS

Excela koji pruZa moguénost izrade tablica i1 grafickih prikaza.

1.6. Doprinos istraZivanju
U ovom radu Zzeli se prikazati na stanje u trgovini u Republici Hrvatskoj. Posebice to se

odnosi na maloprodaju koja ima najznacajnjie mjesto u trgovini.

Upravo analizom financijskih izvjeStaja dobiva se uvid u poslovanje odabranih trgovinskih
poduzeca te mogu se vidjeti trendovi u poslovanju te potencijalne mogucnosti za daljni rast
poduzeca. Analiza je vrlo bitna za menadzment, zaposlenike, drzavu 1 kreditore.
MenadZmentu je bitno radi vlastite ocjene samog poslovanja te mogucnosti za daljni razvoj
poduzeca. Zaposlenicima radi potencijalne neizvjesnosti vezana za radni odnos te isplatu
place. Drzavi radi utvrdivanja poreznih osnovica te za kreditore da 1i poduzece ima kreditnu

sposobnost vra¢anja dugova.



Stoga analizom financijskih izvjesStaja nastoji se prikazati prethodno poslovanje trgovinskih
poduzeca kako bi se pomoglo potencijalnim investitorima i svim zainteresiranim skupinama

u donosenju efektivnijih i efikasnijih odluka .

1.7. Sadrzaj diplomskog rada
Diplomski rad ¢e biti podjeljen na 2 dijela, teorijski i emprijski. Teorijski dio rada ¢e se

odnositi na prva 3 poglavlja, dok empirijski na 4 poglavlja.

Uvodom ¢e se definirati problem, predmet i cilj samog istrazivanja te koji je doprinos
istrazivanja prezentiranog problema. U drugom poglavlju, prvo ¢e se definirati sam pojam
trgovine, podjela trgovine, nain njezinog obavljanja, te uvjete koje mora zadovoljiti
sukladno Zakonu. Nakon toga obradit ¢e se dio koje se odnosi na koncentraciju trgovine,
proces koji je znacajan u svim zapadnoeuropskim zemljama te koliki je znacaj trgovine u

samom gospodarstvu Republike Hrvatske.

U treCem poglavlju teorijski ¢e se obraditi temeljni financijski izvjeStaji 1 pokazatelji
uspjeSnosti koju su vrlo vazni za financijsku analizu odabranih poduzeéa. Definiranjem

pojmova pruza se mogucnost lakSeg razumijevanja cjelokupne financijske analize.

U cetvrtom poglavlju, empirijskim istrazivanjem ¢e se prvo provesti finanacijska analiza
pojedinacno za svako poduzece. Nakon toga provest ¢e se komparativna analiza na temelju

odabranih pokazatelja uspjesnosti te dati zakljucak na temelju provedene analize.



2. TRGOVINA KAO DJELATNOST

Trgovina je gospodarska djelatnost kod koje trgovac nabavlja robu s namjerom daljnje

prodaje kupcima.t

Trgovina kupuje robu, na kojoj obi¢no se ne vr$i nikakve promjene, ne radi svoje potrosnje,
nego radi daljnje prodaje. Ovakvim nacinom poslovanja trgovina obavlja posredni¢ku
funkciju. U nekim slu¢ajevima trgovina obavlja manje dorade na robi i poboljsava joj
upotrebnu vrijednost.? Dakle, trgovinom treba smatrati nabavu i prodaju, bez prerade. Ipak,
osim razmjene robe, trgovina obavlja i dio proizvodnog procesa. Proizvodne operacije u

trgovini su: utovar, istovar, uskladistenje, Guvanje, razvrstavanje, mjerenje, pakiranje i sl. ®

Trgovina ima veliku znacajnost za proizvodace jer ima omogucava masovnu i kontinuiranu
proizvodnju, brzu prodaju i naplatu proizvoda, lakSe komuniciranje s trzistem te osluhivanje i

prepoznavanje potreba kupaca.

Sa aspekta kupaca, odnosno potrosaca, zna¢aj trgovine se manifestira u poveéanju ponude,

poboljianju asortimana, povoljnijim cijenama i poboljsanju opskrbe.*

Mozemo re¢i da se trgovina danas promatra kao gospodarska djelatnost koja sa razli¢itim
aktivnostima povezuje odnosno posreduje izmedu proizvodnje i potroSnje ta na taj nacin

utjeCe na razvoj gospodarstva odredene drzave.

Vrlo vaznu ulogu u razvoju 1 Sirenju trgovine imaju trgovinska poduzeca koja su nositelj
same djelatnosti. Pojam trgovinskog poduzeca se definira iz opéeg pojma poduzeca koje kao
radna oragnizacija obavlja privrednu djelatnost kao ekonomsku i poslovnu cjelinu radi
stjecanja dobiti prodajom proizvoda i usluga na trzistu. Iz ove definicije mozemo definirati
trgovinsko poduzete kao radnu organizaciju koja obavlja trgovinsku djelatnost, kao

ekonomsku i poslovnu cjelinu radi stjecanja dobiti prodajom roba i usluga na trzistu.’

Takoder, pored trgovinskih poduzeca, trgovinu mogu obavljati 1 drugi gospodarski subjekti

kao Sto su proizvodna poduzeca.

! Belak, V (2006).: Profesionalno racunovodstvo, Zgombic&Partneri d.o.o., Zagreb., str. br. 632
? Grabovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzecima, Sarajevo, str. 18

3 Segetlija Z. (1999): Maloprodaja u Republici Hrvatskoj, Ekonomski fakultet, Osijek, str.6

* Gra bovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzecéima, Sarajevo, str. 18

> Grabovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzecéima, Sarajevo, str. 20



Dva pogleda na trgovinu:

e Trgovina u funkcijskom smislu postoji onda kada jedan trzi$ni sudionik nabavlja robu
od drugih trzi$nih sudionika, koju nije sam obradio ili preradio, ve¢ je prodaje tre¢ima
e Trgovina u institucijskom smislu se odnosi na nositelje trgovine ( trgovinska
poduzeca, trgovinski pogon ili radnja) ¢ija je gospodarska aktivnost iskljucivo ili

pretezito trgovina.

Trgovina shvacena na ovaj nacin, obi¢no se rasclanjuje na trgovinu na malo, unutras$nju

trgovinu na veliko i vanjsku trgovinu.®

2.1. Nacin obavljanja trgovine

U Republici Hrvatskoj nacin obavljanja trgovine reguliran je novim Zakonom o trgovini.
Naime, Zakon o trgovini ( Nar. nov., br. 87/08., 96/08.,116/08., 76/09., 114/11., 68/13. i
30/14.), koji je stupio na snagu 2. kolovoza 2008., od iznimne je gospodarske vaznosti, stoga
niti ne ¢udi §to je kontinuirano podlozan promjenama kako bi mogao slijediti trendove u
aktualnom gospodarstvu, pridonoseé¢i, izmedu ostalog, i njegovu razvoju te tako S§to

uéinkovitije i §to kvalitetnije ostvarivati svoju svrhu.’

Trgovac je, u smislu ovoga Zakona, pravna ili fizicka osoba registrirana za obavljanje kupnje

1 prodaje robe 1/ili pruzanja usluga u trgovini. 8

Zakonom je svim trgovcima omoguceno obavljanje trgovine uz jednake uvjete na trzistu, a
zabranjuje se ponasanje koje je suprotno dobrim poslovnim obi¢ajima kojima bi se nanosila
Steta potrosacima. Trgovcu se moze ograniciti pravo nastupanja na trziStu odnosno zabraniti
trziSno natjecanje ili dovoditi u nejednak polozaj pojedine trgovce i potroSace, osim u

slucajevima propisanim zakonom Republike Hrvatske.
Prema zakonu, djelatnost trgovine osim trgovca mogu obavljati: °

e nositelj ili clan obiteljskog poljoprivrednog gospodarstva upisan u Upisnik
poljoprivrednih gospodarstava u skladu s posebnim propisima
e pravna ili fizicka osoba koja nema obvezu upisa u Upisnik dobavljaca sadnog

materijala u skladu s posebnim propisima

¢ Segetlija Z. (1999): Maloprodaja u Republici Hrvatskoj, Ekonomski fakultet, Osijek, str.7
’ http://www.rrif.hr/dok/propisi/trgovina/1.PDF [03.07.2016.]
® Prema Zakonu o trgovini NN br.68/13

Prema Zakonu o trgovini NN br.30/14

10



e pravna ili fizicka osoba koja posjeduje povlasticu za gospodarski ribolov na moru, na
slatkim vodama, uzgoj ribe i drugih morskih organizama

e pravna ili fizicka osoba upisana u Upisnik Sumoposjednika, kad Sumske proizvode
prodaje na malo izvan prodavaonice

e pravna ili fizicka osoba registrirana za obavljanje proizvodne djelatnosti

e pravne osobe ( udruge, zadruge, ustanove i sl.) koje prema posebnim propisima radi

ostvarivanje svojih ciljeva, svoje prozivode prodaje na malo izvan prodavaonica
Sukladno Zakonu, trgovina se moze obavljati kao:

e Trgovina na veliko

e Trgovina na malo

2.1.1. Trgovina na veliko

Trgovinu na veliko mozemo definirati kao privrednu aktivnost koja nabavlja robu od
proizvodaca, druge trgovine na veliko ili uvoza i prodaje robu trgovini na malo, drugim
trgovinskim poduzec¢ima na veliko, proizvodacima i drugim veéim korisnicima, s tim da ne
prodaje robu krajnjim potrosac¢ima ili da posreduje u obavljanju kupovine i prodaje robe u

veéem obimu.*®

Trgovina na veliko obavlja se u prodajnim objektima i na trznicama na veliko."!
Poslovanje veletrgovine mozemo podjeliti u tri faze:

e nabavljanje robe
e skladiStenje robe

e prodaja robe

Veletrgovina najcesce robu nabavlja od proizvodaca, drugih veletrgovina ili iz uvoza. Glavni
kupci veletrgovine su trgovine na malo, drugi proizvodaci, druge veletrgovine ili drugi veci

korisnici.
S gledista Sirine asortimana trgovina na veliko se moZe baviti:'?

e Sirokim i raznovrsnim asortimanom

1% Grabovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzecima, Sarajevo, str. 116
" Brkani¢ V., isur.,(2014): Racunovodstvo poduzetnika s primjerima knjiZzenja, RRiF, Zagreb, str.881
12 Grabovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzeéima, Sarajevo str. 118
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e uzim asortimanom ( dvije ili nekoliko skupina robe), i

e specijalnim asortimanom ( jedna vrsta robe s potpunim i dubokim asortimanom)
Vrste trgovackih poduzeca na veliko:

» Veletrgovacki posrednici — samostalno obavljaju veleprodaju u svoje ime i za svoj
racun. Posjeduju zalihe Sirokoga, specijaliziranog ili ograni¢enog asortimana,

» Agenti i brokeri- specijalizirani su za pojedine proizvode i kupce, ne preuzimaju rizik
te nemaju pravo na robu. Brokeri povezuju kupce i prodavatelje te sudjeluju u
pregovorima, dok agenti zastupaju kupce i prodavatelje te su u stalnom kontaktu
izmedu dviju strana,

» Filijale i predstavniStva proizvodaca i trgovaca na malo- vr$e prodaju, promociju,
nadzor zaliha, nabavu itd. umjesto veletrgovaca,

» Raznovrsni veletrgovci- specijalizirani su za pojedine proizvode kao S§to su

poljoprivredne zajednice ili aukcijska poduzeca.

Jedna od osnovnih funkcija trgovine na veliko je kupnja robe od domaceg ili inozemnog
proizvodaca te zatim preprodaja trgovini na malo. Pored toga veletrgovina obavlja funkcije:
skladiStnje, odrZavanje robe sposobnom za neposrednu isporuku, kvantitativna dopuna
asortimana, sortiranje, klasifikacija, kalibriranje, prepakiranje. Takoder vrlo je vazna funkcija
osiguravanja kontinuirane i stabilne ponude, gdje se to nastoji ostvariti uz $to nize troSkove

kako nebi doslo do povecanja cijena robe.

Zbog sve vece internacionalizacije 1 koncetracije, trgovina na veliko kao posrednik izmedu
proizvodaca 1 trgovine na malo, se sve viSe preskaCe. Razlog tome je Sto veliki trgovacki
lanci direktno kupuju robu od proizvodaca i proizvodaci otvaraju vlastite prodavaonice u

kojima direktno prodaju robu, ¢esto po niZim cijenama ( npr. outlet centri).

2.1.2. Trgovina na malo

Zakon o trgovini definira trgovinu na malo kao kupnju robe radi daljnje prodaje potrosa¢ima
za osobnu potroSnju ili uporabu u kucanstvu, kao i profesinalnim korisnicima ako za tu
prodaju nije potrebno ispunjavanje dodatnih minimalnih i drugih uvjeta propisanih posebnim

propisima.™®

 Brkani¢ V., isur.,(2014) Racunovodstvo poduzetnika s primjerima knjiZzenja, RRiF, Zagreb, str. 897
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Jedna od osnovnih karakteristika trgovine na malo je da prati Zelje i potrebe potroSaca te
utjeCe na promjene njihovih potrosackih navika. Takoder trgovina na malo promice nove

trendove 1 upoznaje potrosace sa novim proizvodima.
Trgovinu na malo moZe se promatrati:

e U funkcijsmom smislu

e U institucijskom smislu

U funkcijskom se smislu trgovina na malo shvaca kao gospodarska djelatnost nabave i
prodaje trgovacke robe i drugih usluga za kona¢nog potrosaca, bez obzira na to koji subjekt
obavlja tu djelatnost. U institucijskom se smislu trgovina na malo odnosi na nositelje ¢ija je

gospodarska djelatnost isklju&ivo ili preteZito trgovina na malo, a to su:*

e poduzeca trgovine na malo
e "pogon" trgovine na malo

e prodavaonica

Ova vrsta trgovine obavlja se u prodavaonicama te izvan njih, ako su za takav nacin prodaje
ispunjeni uvjeti prema ¢l. 16. Zakona o trgovini, odnosno uvjeti propisani posebnim

propisima.™
Klasifikacija maloprodavaca prema obliku vlasniStva:

» nezavisni maloprodavaci
» korporacijski lanci

» ugovoreni sustavi

Pod nezavisnim maloprodavacem se podrazumjeva jedna prodavaonica u osobnom ili
obiteljskom vlasnistvu. Prednost takvog oblika je fleksiblnost u poslovanju, nizi investicijski
troSkovi te motiviranost. Nedostaci su nedostatak kapitala, ograni€en asortiman,

nekonkurentne cijene i sl.

Korporacijski lanci se odnose na dvije ili viSe prodavaonica u zajedni¢kom vlasnistvu 1 pod

zajedni¢kom upravom i kontrolom. Clanice lanca uglavom nude isti asortiman robe te posluju

1 Segetlija Z.,(1999): Maloprodaja u Republici Hrvatskoj, Ekonomski fakultet, Osijek, str.8
> Brkani¢ V., isur.,(2014): Racunovodstvo poduzetnika s primjerima knjiZzenja, RRiF, Zagreb, str. 897
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u istim prodajnim oblicima. Jedna od bitnih prednosti je mogu¢nost nabave velikih koli¢ina
robe uz nize cijene i ustede u promociji jer se troskovi rasporeduju na sve prodavaonice u

lancu.

Ugovorni sustavi predstavljaju oblik suradnje izmedu proizvodaca ( dobavljaca) i
maloprodavaca. Temeljna podjela je na horiznotalne i vertikalne markentiSke sustave.
Horizontalni se odnose na ugovore izmedu maloprodavaca, dok vertikalni izmedu poduzeca

na razliitim razinama u trgovinskom sustavu.

Kao i kod veletrgovine, poslovanje maloprodajnog poduzeca se obavlja u tri faze: nabavljanje
robe, skladiStenje robe te prodaja robe. Roba se najces¢e nabavlja od trgovine na veliko,

direktno od proizvodaca i uvoza.

vt y oo w1
Skladistenje robe moze se vrsiti na dva nagina: *°

a) putem centralnog skladiSta gdje se vrsi prikupljanje robe od raznih proizvodaca i
drugih dobavljac¢a. Robe se sortiraju, grupiraju, pakiraju i dostavljaju u prodavaonice
bilo u priru¢no skladiSte prodavaonice ili direktno izlaZzu za prodaju.

b) direktnom dostavom robe od dobavljaca u prodavaonicu, s tim da sortiranje robe i

njezinu dopremu do prodavaonice vrsi dobavlja¢ na osnovu naloga trgovine na malo.

Posljedna faza se odnosi na prodaju robe koja se vrSi putem raznih nacina prodaje koje
koriste maloprodajna poduzeca ( npr. osobna prodaja, samoposluga, prodaja putem kataloga,

interneta, TV prodaja itd.).

Postoje razni tipovi prodavaonica, s organizacijskog glediSta imamo: klasi¢ne prodavaonice,
samoposluge, mini markete, markete, supermarkete, hipermarkete, prodavaonice sa
samoizborom, diskonte, komsione prodavaonice, free shop, robne kuce, trgovinske centre,
kioske, automate itd. Klasifikacija odredene prodavaonice ovisi o na¢inu i metodi prodaje te

veli¢ini prodavaonice.

Od pojma trgovine na malo valja razlikovati maloprodaju kao njoj podreden pojma, jer se
radi samo o prodaji na malo ( a ne i nabavi). Dakle, to je samo onaj dio trgovine na malo koji
se odnosi na prodaju na malo, budu¢i da maloprodajno poduzee moZze imati nabavu
organiziranu istodobno i za trgovinu na veliko ( veletrgovinu). Maloprodajnom moZemo

oznaciti i prodavanje na malo koje obavljaju i netrgovinski poslovni subjekti ( dakle i ono

16 Grabovac, N. (2002) : Upravljanje trgovinskim poduzeéima, Sarajevo str. 127
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kada proizvoda¢ u vlastitoj, tzv. industrijskoj prodavaonici, prodaje proizvode koje je
proizveo ili kada seljak ili obrtnik prodaje na sajmu svoje proizvode pojedinacnim

Yo X 17
potroSacima).

2.2. Uvjeti obavljanja trgovine
Uvjeti obavljanja djelatnosti trgovine utvrdeni su Zakonom o trgovini, ali uz to trgovinska

poduzeca trebaju postovati niz drugih Zakona i propisa kao Sto su:

e Zakon o racunovodstvu

e Zakon i Pravilnik o PDV-u

e Zakon i Pravilnik o porezu na dobit

e MRS, posebno MRS 2 i HSFI 10 (Zalihe)

e (Odluka o dopustenom manjku s naslova kala, rasipa, kvara i loma na proizvodima u
trgovini( N.N. 129/07)

e Zakon o zastiti potrosaca ( N.N. 79/07., 125/07., 79/09. 1 89/09.)

e Pravilima 0 ambalaZzi i ambalaznom otpadu ( N.N. 97/05., 115/05., 81/08. i 156/09.)

e Pravilnik o minimalnim tehni¢kim i drugim uvjetima koje se odnose na prodajne
objekte, opremu i sredstva u prodajnim objektima i uvjetima za prodaju robe izvan
prodavanonica ( N.N. 66/09)

e Zakon o eletronickoj trgovini ( N.N. 173/03., 67/08. i 36/09.)

e Kolektivni ugovor za djelatnost trgovine

e Zakon i pravilnik o porezu na dohodak
Za obavljanje djelatnosti trgovine moraju biti ispunjeni sljedeéi uvjeti:'®

» minimalni tehnicki uvjeti kojima moraju udovoljavati prodajni objekti, oprema i
sredstva pomocu kojih se obavlja trgovina te drugi uvjeti propisani posebnim
propisom s obzirom na oblik i na¢in obavljanja trgovine,

» 0op¢i sanitarni 1 zdravstveni uvjeti i uvjeti sukladni propisima o hrani kojima moraju
udovoljavati prodajni objekti, oprema, sredstva i osobe koje neposredno posluju s

robom, koja moze utjecati na zdravlje ljudi, sukladno posebnim propisima.

v Segetlija Z., (1999) :Maloprodaja u Republici Hrvatskoj, Ekonomski fakultet, Osijek, str.9
'® prema zakon o trgovini NN br.30/14

15



2.3. Koncentracija trgovine u RH
Koncentracija predstavlja proces povecanja kapitala, radne snage i proizvodnih sredstava radi
postizanja vece ekonomicnosti, konkurentnosti i profitabilnosti odnosno oznacuje grupiranje

trziSnih udjela kroz iznadproporcionalan rast jednog poduzeca.
Vrste koncentracije: ™

a) Horizontalna
b) Vertikalna

c) Lateralna

Horizontalna se odnosi na spajanje ili pripajanje poduzeca na istoj razini marketinskog kanala
( npr. Konzum kupuje Mercator), vertikalna na spajanja ili pripajanje poduzeca na razli¢itim
razinama marketinSkog kanala i lateralna na spajanja ili pripajanje poduzeca iz razlicitih

grana.

Koncentracija u trgovini podrazumjeva smanjenje ukupnog broja trgovinskih poduzeca uz
istovremeni porast znacaja vecih poduzeéa u odnosu na mala. U konacnici, dovodi do
stvaranja monopola ili uskog oligopolo te je, zbog moguceg negativnog utjecaja na trzisnu

utakmicu, regulirana anititrustovskim propisima.”’

Pojava monopola i oligopola kod trgovinskih poduzeca dovodi do trzisne neefikasnosti, koje
se reflektira na viSe cijene proizvoda i smanjenje kvalitete proizvoda. Temeljni propis Koji
regulira ovu problematiku u Republici Hrvatskoj je Zakon o zastiti trziSnog natjecanja koji
ureduje ponasanje poduzeca koja imaju liderski poloZaj na trzi$tu, ne zabranjuje monopol ili

oligopol ve¢ njegovu zloporabu.

Mjerenje razine koncentracije mjeri se trziSnim udjelom najveéih sudionika na trziStu.
Najcesce se uzima udio cetiri, pet ili deset najve¢ih poduzeca (npr. CR4- trziSni udio 4

najveca poduzeca).

U trgovini od 2000. godine prevladava rast poduzec¢a s obzirom na broj zaposlenih i ukupni
prihod. Primje¢uju se sve vece okrupnjivanje trgovinskih prostora te promjene u veli¢ini

poduzeca.

19http://web.efzg.hr/dok/TRG//bknezevic/ttp%202013/Koncentracija%ZOtrgovine%ZOu%ZORepuinci%ZOHrvat
skoj%20i%200dabranim%20europskim.pdf [ 07.07.2016.]

?% http://web.efzg.hr/dok/TRG//mdelic/Mjerenje%20razine%20Koncentracije%20u%20trgovini.pdf
[07.07.2016.]
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Tablica 1: Ukupni prihod ( u mird. kn) vode¢ih trgovinskih poduzeéa u razdoblju od 2011-

2014.

Godina 2011 2012 2013 2014
Konzum 13,36 13,5 13,39 13,45
Plodine 2,98 3,19 3,27 3,42
Lidl 2,43 2,63 3,05 3,33
Kaufland 2,41 2,53 2,76 3,03
Spar 1,91 1,97 2,03 2,21
Tommy 1,31 1,79 1,98 2,07
Billa 1,41 1,49 1,62 1,64
Studenac 1,07 1,12 1,22 1,26
KTC 1,11 1,1 1,1 1,16
Metss 0,35 0,42 0,41 0,42

Izvor: Izradio autor prema podacima Poslovna Hrvatska

Tablica 2: Ukupan broj zaposlenih vode¢ih trgovackih poduzecéa u razdoblju od 2011.-2014.

Godina 2011 2012 2013 2014
Konzum 11725 11437 11130 11 886
Plodine 2702 2 861 3139 3025
Lidl 1300 1330 1490 1501
Kaufland 2278 2438 3024 1657
Spar 1658 1693 2023 2642
Tommy 1339 1872 2039 2217
Billa 1453 1277 1471 1459
Studenac 1462 1576 1855 2 007
KTC 728 728 858 863
Metss 497 654 678 702

Izvor: Izradio autor prema podacima Poslovna Hrvatska

Iz gore navedenih tablica mozemo zakljuciti da trgovinska poduze¢a imaju rastuci trend
ukupnih prihoda i1 zaposlenih, Sto znaci 1 porast trziSnog udjela vodecih poduzeca.
Istrazivanja trziSta mjeSovitom robom pokazuje da top 10 trgovaca drzi oko 72 % trzista.
Rast prodaje vodeci trgovacki lanci ostvaruju konkurentnim cijenama i Sirokim asortimanom

proizvoda, ali i atraktivnim lokacijama njihovih prodavaonica.

Koncentracija u Republici Hrvatskoj ima tendenciju rasta, sto je posljedica ekspanzije
vodecih trgovackih lanaca, tako i udruzivanja i medusobnog preuzimanja poslovnih
subjekata. Procesi udruzivanja i stvaranja strateskih partnerstva imaju za cilj jaanja trziSne
snage pojedinog poduzeca, povecavanju njihove konkurentnosti i osnazivanju pregovaracke

pozicije prema dobavljacu ( npr. strateski savez iz 2008. izmedu Mercatora, Plodina i Bille ili
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zajedni¢ko druStvo za nabavu NTL grupacija koje okuplja 9 hrvatskih trgovackih kuca).
Jedna od karatkeristika je jacanje manjih trgovackih lanaca u odnosu na velike, §to je dokaz
jaCanja trzisSne utakmice izmedu sudionika. Trgovina na malo je najpodloznija procesu
koncentracije poduzeéa. Upravo spomenuta koncentracija omogucdila je dolazak stranih
trgovackih lanaca u RH $to je dovelo do povecanja ponude proizvoda, a samim time i
smanjivanje cijena proizvoda te povec¢anu konkuranciju. To se odrazilo negativno na domacu
proizvodnju jer se asortiman velikih trgovacih lanaca uglavnom sastoji od proizvoda iz

uvoza.

Dogadanja na hrvatskom trzistu su samo vremenski pomaknuta slika dogadanja koja su se
dogodila na trziStu razvijenih zemalja. Stoga Hrvatska prati trendove koji se odvijaju u

razvijenim zemljama, a karakterizira ih:**

Sporiji rast, viSe segmentacije;

Manje nacionalnih, viSe internacionalnih trgovaca;
Manje prodavaonica, vise prodajne povrsine;
Manje zaliha, viSe usluga kupcima;

Manje nezavisnih, vise filijalnih trgovaca;

YV V V V V V

Nizi promet po ¢etvornom metru prodajne povrsine, veée marza.

2.4. Znacaj trgovine za gospodarstvo RH

Trgovina u cjelini, a posebno maloprodaja, u Republici Hrvatskoj spada medu najvaznije
dijelove hrvatskog gospodarstva. Preko trgovine, Republika Hrvatska se ubrzano globalizira
Sto je posebna dimenzija njezine uloge u gospodarskom zivotu. Nesporna Cinjenica je da
upravo trgovina pokazuje smjer kretanja u gospodarstvu u smislu nuznosti prilagodavanja

poslovanja u odnosu na zahtjeve suvremenih svjetskih trendova.*?
Znacaj trgovine u gospodarstvu RH vidiljiv je iz sljede¢ih pokazatelja:

a) Doprinosa pri kreiranju BDP, udio trgovine u stvaranju BDP-a krece se oko 10%,
dakle nesto viSe od svake desete kune ostvareno je zahvaljuju¢i doprinosu trgovine.

Na razini EU, trgovina ima udio u BDP-u oko 11%.

*! http://web.efzg.hr/dok/TRG//bknezevic/isut%202013/11info.pdf [ 08.07.2016.]
*? http://www.mingo.hr/page/kategorija/trgovina [ 12.07.2016]
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b) Doprinos zaposljavanju, trgovina zapos$ljava oko 15% ukupnog broja zaposlenih, iz
Cega vidimo da je trgovina znacajan poslodavac za RH. Kretanja broja zaposlenih u
trgovini mogu se vremenski podijeliti na dva razdoblja, odnosno na ono prije krize i
poslije krize. Na razini Europske unije u razdoblju od 2003. do 2008. godine biljezio
se kontinuirani trend rasta broja zaposlenih u trgovini kao i u Hrvatskoj, no
intenziviranjem gospodarske krize 2009. godine, po¢inju se, na razini Europske unije,
ali 1 u Hrvatskoj, biljeziti negativni trendovi koji traju sve do 2013. godine u
Europskoj uniji, a u Hrvatskoj do 2014. godine, kada je pad zaustavljen. %

c) Udio trgovine u ukupnom broju poduzeca, vise od Cetvrtine poduzetnika registrirano
je u djelatnostima trgovine (oko 28%), Na razini EU, u trgovini posluje 5,5 milijuna
subjekata, odnosno svaki je cCetvrti poduzetnik u Uniji registriran u djelatnosti

trgovine.

S obzirom na vaznost trgovine i dinamic¢nost tog sektora koji treba biti u funkciji i interesu
cjelokupnog gospodarstva Republike Hrvatske, uspostavljen je pravni temelj u okviru kojeg
se vodi racuna kako o zaposlenicima tako 1 o potroSac¢ima u smislu njihove opskrbljenosti
robama na udaljenim 1 izoliranim podru¢jima kao i robama koje su vezane uz poStivanje
kulturnih i obiteljskih tradicija te potreba turista. Dakle, kod stvaranja pravnog temelja za

.. . . . .. . . v . .24
obavljanje trgovine vodilo se racuna o funkcioniranju cjelokupne drustvene zajednice.

Stoga iz navedenog mozemo dati odgovor na istrazivacko pitanje:
1. Koliko ja znacajnost trgovine u gospodarstvu Republike Hrvatske?

S obzirom na to da je trgovina jedna od najvaznijih gospodarskih grana u RH, sa zna¢ajnim
udjelom u BDP-u, kao drugi najveéi poslodavac u kreiranju zaposlenosti, moze se zakljuciti
da je trgovina znacajna za gospodarstvo RH. Trgovina prati novonastale trendove na trzistu te
im se prilagodava. Trgovcima je kroz zakonske okvire omoguceno transparentnije i
jednostavnije obavljanje same djelatnosti, sve s ciljem kako bi se povecala konkurentnost,
privukle nove investicije te zadovoljili sve veci zahtjevi potrosaca. Pojavom koncentracije na
maloprodajnom trziStu, trgovinska poduzeca postaju predmetom raznih analiza, posebno

financijske analize koja pruza informacije svim zainteresiranim skupinama.

2 www.hgk.hr [ 12.07.2016]

* http://www.mingo.hr/page/kategorija/trgovina [ 12.07.2016]
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3. FINANCIJSKI IZVJESTAJI I POKAZATELJI USPJESNOSTI

3.1. Temeljni financijski izvjeStaji

Sukladno Zakonu o racunovodstvu, svaki poduzetnik ¢ije je sjediSte u Republici Hrvatskoj
duzan je prikupljati i sastavljati knjigovodstve isprave, voditi poslovne knjige, te sastavljati
financijske izvjestaje na temelju donesenih propisa, postujuci pri tome standarde financijskog
izvjeStavanja te temeljna nacela urednog knjigovodstva. Zakon definira kriterije prema
kojima se poduzetnici dijele na mirko, male, srednje i velike poduzetnike, prema kojima ¢e
sastavljati financijske izvjestaje. Kriteriji su: ukupna aktiva, ukupni prihod i prosjecan broj

zaposlenih tijekom poslovne godine.

Temeljne racunovodstvene pretpostavke kao teorijska osnova za interpretiranje financijskih

izvjestaja sukladno MRS-u su:

> pretpostavka nastanka poslovnog dogadaja ( poslovni dogadaj se priznaje u trenutku
nastajanja, a biljeze se u racunovodstvenoj evidenciji i financijskim izvesStajima tog
razdoblja),

» pretpostavka kontinuiteta odnosno neograni¢enog vremena poslovanja, (poduzece

nema namjeru prekinuti svoje poslovanje).

Poduzetnici 1 pravne 1 fizicke osobe duzni su sastavljati godiSnje financijske izvjeStaje u
obliku, sadrzaju i na nacin propisan Zakonom o raCunovodstvu. GodiSnje financijske
izvestaje Cine: 28

e izvjestaj o financijskom polozaju ( bilanca)
e racun dobiti i gubitka

e izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

e izvjestaj o novCanim tokovima

e izvjestaj o promjenama kapitala

e Diljeske uz financijske izvjestaje

Financijski izvjeStaji su finalni proizvod raunovodstva, a namijenjeni su unutarnjim i
vanjskim korisnicima. Spomenuti financijski izvjestaji su finalni proizvod financijskog

racunovodstva, a namijenjeni su u prvom redu vanjskim korisnicima. Financijsko

% http://www.zakon.hr/z/118/Zakon-o-ra%C4%8Dunovodstvu [ 13.07.2016]
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racunovodstvo je dakle prvenstveno eksterno orijentirano racunovodstvo. Medu vanjskim
korisnicima financijskih izvjeStaja nalaze se: sada$nji i potencijalni ulagaci, kreditori, vlada,
vladine organizacije, kupci, dobavlja¢i i ostali vjerovnici, burza, profesionalne institucije,
struéne udruge i1 tome slicno. Upravo zbog toga su financijski izvjestaji nositelji

racunovodstvenih informacij a. %

Svaki od navedenih financijskih izvjesStaja predstavlja odredenu cjelinu, ali izmedu njih
postoji ¢vrsta povezanost i meduovisnost, te se medusobno nadopunjuju. Tek kad ih zajedno
promatramo i analiziramo dobit ¢emo kvalitetne i relevantne podatke za donoSenje

zakljucaka.

Cilj financijskog izvjestavanja jest informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom
poloZaju poduzeca i o uspjes$nosti poslovanja. Informirati korisnike znaci predociti im sve
relevantne i istodobno pouzdane informacije u obliku i sadrzaju prepoznatiljivom i

razumljivom osoboama kojima su namijenjene.?’

Pri sastavljanju financijskih izvjeStaja treba uvaziti raznolikosti 1 specifi¢nosti pojedinih
poduzeca, Sto ¢e korisnicima omoguciti donoSenje ispravnih odluka. Treba naglasiti da
financijske izvjestaje treba promatrati kao dijelove jedne cijeline, jer sam za sebe niti jedan
financijski izvjeStaj ne pruza sve informacije koje su potrebne njihovim korisnicima. Jedan
od problema postojeceg sustava financijskog izvjeStavanja je prekasno dobivanje
informacija, razlog tome je Sto se izvjestaji sastavljaju 1 objavljuju periodi¢no, Sto znaci da se

u trenutku dobivanja informacije uglavnom viSe ne moze bitno utjecati na postojece stanje.

3.1.1. Bilanca

Pod financijskim poloZajem uobicajno se podrazumjeva stanje i meduodnos imovine, obveza
1 kapitala odredenog poduzeéa. Prema Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja
elementi koji su u izravnom odnosu s mjerenjem financijskog polozaja jesu sredstva (

imovina), obveze i glavnica ( kapital).?®

Stoga bilancu mozemo definirati kao sustavni pregled stanja imovine, obveza i kapitala u
odredenom vremenskom trenutku odnosno prikazuje imovinu kojom poduzece raspolaze i

obveze prema izvorima u odredenom trenutku. Iz podataka koji se prikazuju u bilanci moze

?® Gulin, D., i sur. (2008), Primjena hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja, Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 47

7 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L., (2008).: Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.52
28 Zager, K., Mami¢ Sacer, ., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.53
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se sagledati financijski sastav, likvidnost, solventnost kao i sposobnost poduzetnika da se

prilagodi promjenama koje nastaju u njegovom okruZenju.29

Kako bi mogli uspjes$no ocjeniti financijski polozaj poduzeca nuzno je poznavati osnovne
bilan¢ne kategorije kao i njihovu problematiku i na¢in priznavanja i mjerenja. Bilanca ima
dva dijela, aktivu koja se sastoji od imovine i pasivu koja se sastoji od kapitala i obveza, na
temelju kojih se utvrduje financijski poloZzaj poduzeéa. Vrlo je bitna struktura imovine,
obveza 1 kapitala, kao 1 njthova meduovisnost. Stoga bilanca mora dati odgovore, izmedu

ostaloga na sljedeca pitanja: *°

e [Kakva je financijska snaga poduzeca?

e Kakva je likvidnost?

e Kakva je zaduzenost poduzeca?

e Kakava je horizontalna financijska struktura, tj. u kojem je omjeru imovina
financirana iz vlasitih i tudih izvora?

e Kakav je polozaj promatranog poduze¢a u odnosu na prethodno razdbolje, u odnosu

prema poduzecima slicne djelatnosti itd.

Jedna od osnovnih karakteristika bilance je bilancna ravnoteZza, $to znaci da aktiva mora biti

jednaka pasivi. Lijeva strana bilance predstavlja aktivu, dok desna strana bilance pasivu.
AKTIVA=PASIVA

IMOVINA= KAPITAL + OBVEZE

Imovina predstavlja sve ekonomske resurse kojima se poduzece koristi u ostvarivanju svoje
djelatnosti. Da bi se neki resurs, bilo da se radi o opremi, zalihama robe, energiji itd., mogao
prikazati u bilanci, treba ispuniti odredene uvjete koji su u skladu s racunovodstvenim

propisima. Uvijete koje treba zadovoljiti su:

» da je resurs u vlasni$tvu poduzeca,
» da ima mjerljivu vrijednost i

» da od resursa se moze odéekivati neka budué¢a ekonomska korist.

?® Gulin, D., i sur. (2008), Primjena hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja, Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str.48
30 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.53
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Da je resurs u vlasnistvu poduzeca podrazumjeva se da je pod njegovom kontrolom, §to znaci
da imovina koja je posudena, nece biti prikazan u bilanci nasega poduzeca, ve¢ kod poduzeca
koji tu imovinu iznajmljuje. Takoder u bilanci se prikazuju samo one stavke kojima je
moguce kvantitativno pridruziti pripadajucu vrijednost. Jedan od naj¢es¢ih problema se javlja
kod nematerijalnih oblika imovine koje su dosta Cesto podlozne subjektivnim procjenama.
Ukoliko resurs ima sposobnost stvaranja budu¢e ekonomske korisit odnosno da se sredstvo
moze prodati ili na bilo koji drugi nacin upotrijebiti u poslovnom procesu, prikazati ¢e se u

bilanci poduzec¢a. U suprotnome ne smije biti prikazan kao stavka imovine u bilanci.

Prema svom pojavnom obliku imovina se moze podjeliti na materijalnu i nematerijalnu
imovinu. Svi oblici imovine koji imaju fizi¢ki oblik ( zgrade, zalihe, oprema itd.) svrstavaju
se u materijalnu imovinu. Svi oblici imovine koji nisu opipljivi ( patenti, lincence, zaStitini
znak, koncesije itd.), a zadovoljavaju prethodno navedene uvjete, svrstavaju se u

nematerijalnu imovinu.

Prema roc¢nosti odnosno vremenu ocekivane transformacije u novcani oblik, imovinu

mozemo podjeliti na:

e Kratkotrajnu imovinu

e Dugotrajnu imovinu

Kratkotraju imovinu ¢ini onaj dio ukupne imovine za koji se ocekuje da ¢e se pretvoriti u
novcani oblik u vremenu kra¢em od jedne godine. Tu spadaju: novac ( u banci i u blagajni,
potrazivanja ( od kupaca, zaposlenih, drzave itd.), financijska imovina ( kratkoro¢ni krediti,
kupljeni vrijednosni papiri, dani depoziti itd.) i zalihe ( sirovina i maerijala, gotovih

proizvoda, robe itd.).

Dugotrajnu imovinu ¢ini onaj dio ukupne imovine za koji se ofekuje da ¢e se pretvoriti u
novéani oblik u vremenu duljem od jedne godine. Tu spadaju: materijalna imovina (
zemljista, zgrade, oprema itd.), nematerijalna imovina ( patenti, licence, koncesije, goodwill
itd.), financijska imovina ( dugoro¢ni krediti, depoziti, vrijednosni papiri itd.) 1 potrazivanja (

od kupaca s rokom plac¢anja duljim od jedne godine, povezanih drustava itd.)

Obveze i kapital spadaju u izvore imovine, svaki izvor imovine ima svoje podrijetlo, put i

nacin pritjecanja u poduzece. Izvori imovine su ustvari razli€ite pravne i fizicke osobe koje
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SVoju imovinu ulazu u poduzeéa.31 U prvom redu to se odnosi na vlasnike poduzeca,
dobavljace, banke i druge financijske institucije itd. Ovisno o tome da li je imovinu u
poduzecée ulozio sam vlasnik ili neki drugi subjekt, izvore imovine mozemo podjeliti na:

vlastite izvore (kapital) i tude izvore (obveze).
Prema roku dopijeéa razlikujemo: *

e Kratkoro¢ne izvore ( kratkorocne obveze)
e Dugoroc¢ne obveze ( dugorocne obveze)

e Trajne izvore ( kapital ili glavnicu)

Kratkoro¢ne obveze ¢ine dio ukupnih obveza za ¢ije je podmirenje potreban rok kraéi od
jedne godine. To su uglavnom obveze prema dobavljaima, primljeni kratkoro¢ni krediti,
emitirani kratkoro¢ni vrijednosni papiri. S druge strane, za podmiranje dugoro¢nih obveza
potreban je rok duzi od jedne godinu. Najcesc¢e se radi 0 obvezama za primljene dugoroéne

kredite ili emitiranim obveznicama.

Razlika izmedu ukupne imovine i ukupnih obveza predstavlja vlasni¢ku glavnici odnosno
kapital poduze¢a. Dio imovine koji pripada vlasnicima poduze¢a nakon podmirenja svih

obveza.
KAPITAL= IMOVINA-OBVEZE

Stoga kapital predstavlja vrijednost koju su vlasnici uloZili u poduzeée uveéanu za sve one
vrijednosti koje su stvorene tijekom samog poslovanja poduzeca te koje su zadrZane u

poduzeca radi buduci poslovnih aktivnosti.

3 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008) : Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.58
32 Zager, K., Mami¢ Sacer, ., Sever, S., Zager L.,(2008) : Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str.59
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Tablica 3: Shema bilance

AKTIVA

PASIVA

A POTR. ZA UPISANI, A NEUPL.
KAPITAL

A: KAPITAL | REZERVE

B: DUGOTRAJAN IMOVINA

B: DUGOROCNA REZERVIRANJA

1) NEMATERIJALNA IMOVINA

C: DUGOROCNE OBVEZE

2) MATERIJALANA IMOVINA

D: KRATKOROCNE OBVEZE

3) FINANCIJSKA IMOVINA

E: ODGO. PLACANJE TROSKOVA

4) POTRAZIVANJA

C: KRATKOTRAJAN IMOVINA

1) ZALIHE

2) POTRAZIVANJA

3) FINANCIJSKA IMOVINA

4) NOVAC

D: PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZ.

E: GUBITKA IZNAD VISINE KAPITALA

Izvor: izrada autora prema Zakonu o racunovodstvu

3.1.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti 1 gubitka ili izvjeStaj o dobiti jedan je od temeljnih financijskih izvjeStaja opce

namjene koji pruza informacije o uspjes$nosti poduzetnika raznim korisnicima prilikom

donoSenja poslovnih odluka. Racun dobiti i gubitka sadrzava odnosno obuhvaca prihode,

rashode, dobit i1 gubitak ostvaren tijekom odredenog obracunskog razdoblja.sssastavlja se na

temelju podataka iz racuna glavne knjige u kojima se evidentiraju prihodi i rashodi.

Prihodi 1 rashodi promatraju se kroz njihov utjecaj na povecanje ili smanjenje ekonomske

koristi.

3 Gulin, D., i sur. (2008) : Primjena hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja, Hrvatska zajednica

racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str.58
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Prihodi nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja obveza i to onog dijela koji ¢e
poslije utjecati na promjenu u visini ( pove¢anju) kapitala.** Razlozi koji utjedu na povecanje
imovine ili smanjenje obveza mogu biti iz redovitih poslovnih aktivnosti kao S$to je realizacija
prodaje proizvoda ili usluga. Redovni prihodi ostvaruju se prodajom proizvoda ili usluga,
ovisno o prirodi poslovanja poduzeca. Takva vrsta prihoda ima najznacjniji udio u strukturi
ukupnih prihoda. Prihod je jednak prodajnoj vrijednosti realiziranih proizvoda ili usluga (bez
PDV-a). U ovu skupinu spadaju i financijski prihodi, ukoliko poduzece ulaze visak novca u
vrijednosne papire kao Sto su dionice ili obveznice ili ako se posudi novac drugome
poduzecu, ima pravo na odredenu naknadu u obliku kamata ili dividendi. Upravo takve
naknade se tretiraju kao financijski prihod. Uz to pozitivne te¢ajne razlike takoder spadaju
pod financijske prihode. U prihode spadaju i dobitci od drustava povezanih sudjeluju¢im

interesima i zajedni¢kim pothvatima.

S druge strane, rashodi nastaju kao posljedica smanjenja (troSenja) imovine ili povecanja
obveza, $to za posljedicu ima smanjenje kapitala poduzec¢a.Redovni rashodi nastaju kao
posljedica obavljanja redovne djelatnosti poduzeca. Sama struktura redovnih rashoda ovisi o
vrsti djelatnosti koju obavlja poduzece. U ovu skupinu spadaju i financijski rashodi koji se
uglavnom javljaju kao posljedica koristenja tudih izvora financiranja. To se odnosi na kamate
koje poduzeée mora isplatiti kao naknadu raznim kreditorima kao Sto su banke i druge
financijske institucije, druga poduzeca itd. Negativne teCajne razlike takoder se ukljucuju u
financijske rashode. U rashode spadaju i gubitci od druStava povezanih sudjeluju¢im

interesima 1 zajednickim pothvatima.

Razlika izmedu prihoda i rashoda utjeCe na povecanje ili smanjenje kapitala. Ukoliko su
prihodi poduzeca veci nego rashodi, tada je ostvaren pozitivan financijski rezultat odnosno
dobit teku¢e godine. Obratno, ukoliko su prihodi poduzeca manji nego rashodi, tada je

ostvaren negativan financijski rezultat odnosno gubitak tekuceg razdoblja.

PRIHODI-RASHODI= FINANCIJSKI REZLTAT
PRIHODI > RASHODI= DOBIT

PRIHODI<RASHODI=GUBITAK

3 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str.70
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Na kraju obracunskog razdoblja utvrduje se financijski rezultat, koji se potom iskazuje u

pasivi bilance, kao povecanje ili smanjenje kapitala.

Tablica 4: Shema Racuna dobiti 1 gubitka

RACUN DOBITI I GUBITKA

A: POSLOVNI PRIHODI

B: POSLOVNI RASHODI

C: FINANCIJSKI PRIHOD

D: FINANCIJSKI RASHOD

E: FINANCIJSKI RASHODI

F: UDIO U DOBITI OD DRUSTVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERSOM

G: UDIO U DOBITI OD ZAJEDNICKOG POTHVATA

H: UDIO U GUBITKU OD DRUSTVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERSOM

I: UDIO U GUBITKU OD ZAJEDNICKOG POTHVATA

J: UKUPNI PRIHODI

K: UKUPNI RASHODI

L: DOBIT ILI GUBITKA PRIJE OPOREZIVANJA

M: POREZA NA DOBIT

N: DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA

Izvor: Izradio autor prema Zakonu 0 racunovodstvu

3.1.3. Izvjestaj o novéanom toku

Izvjestaj o nov€anom toku je financijski izvjestaj koji pruza podatke o nov€anim priljevima i
odljevima, kako bi se osigurale informacije o uspjesnosti poduzeca u upravljanju nov€anim
sredstvima. Poduzece novac koristi za nabavu imovine i za prodaju svojih proizvoda stoga
nije ni ¢udo da vlasnike poduzeca, pa i ostale korisnike, zanima odakle poduzecu stize taj
novac i na koji se nacin tro$i. Upravo radi tih razloga potrebno je sastavljati izvjestaj koji

govori o0 izvorima i uporabi novca.

Za razliku od racuna dobiti i gubitka, gdje se prihodi i rashodi priznaju sukladno temeljnoj
racunovodstvenoj pretpostavci nastanka dogadaja, izvjestaj o novCanom toku prikazuje
podatke o primitcima i izdacima novca, koji se vode prema nacelu blagajne, $to znaci da se

primici biljeze tek nakon $to su naplaceni, odnosno izdaci nakon §to su placeni.
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U cilju razumjevanja izvjestaja i nacina sastavljanja nuzno je definirati osnovne pojmove.

Pod pojmom novca se podrazumjeva novac u blagajni i na raGunima tvrtke ( depoziti po

videnju), dok se nov€anim ekvivalentima smatraju sva kratkoroc¢na, visoko likvidna ulaganja

koja se mogu brzo zamjeniti u poznate iznose novca, a da pri tome ne nose znacajni rizik

zbog promjene vrijednosti. Tipi¢ni primjeri nov¢anih ekvivalenata su kratkoro¢ne drzavne

obveznice, komercijalni zapisi 1 vrijednosni papiri s rokom dospijeca kra¢im od 90 dana.

Novcani tokovi predstavljaju priljeve i odljeve novca 1 novCanih ekvivalenata, dok se

nov¢anim tokovima ne smatraju promjene izmedu stavki novca i nov€anih ekvivalenata ( jer

one predstavljaju element politike upravljanja novcem).*

Novcane tokove mozemo podjeliti na :

novcane tokove iz poslovnih aktivnosti, odnose se na glavne aktivnosti poduzeca koje
stvaraju prihod,

nov€ane tokove iz investicijskih aktivnosti, sve aktivnosti vezane uz promjene
dugotrajne imovine,

nov€ane tokove iz financijskih aktivnosti, sve aktivnosti koje su vezane uz samo

financiranje poslovanja, odnosno promjene u strukturi obveza i kapitala.

Izvjestaj o nov€anom toku, prema MRS-u 7, moze se izraditi putem dviju metoda:

Direktna metoda iskazivanja podrazumjeva objavljivanje glavnih skupina bruto
novéanih primitaka i izdataka pri ¢emu je potrebno iskazati sve novéane primitke i
izdatke za poslovne, investicijske i financijske aktivnosti te prikazati rezultat
promjene novca u neto iznosu,

Indirektna metoda iskazivanja podrazumjeva da se neto gotovinski tijek izraCunava na
nacin da se dobitak ili gubitak nakon poreza uskladuje za sve transakcije nenovcane

prirode te prihode i rashode vezane za financiranje nov¢anog tijeka.

» Aljinovi¢ Bara¢, Z., (2014): Rac¢unovodstvo novéanih tijekova, nastavni materijali s predavanja, Ekonomski
fakultet Split, ak. godina 2015./2016
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Tablica 5: Shema aktivnosti novéanog toka

Primici Izdaci
POSLOVNE AKTIVNOSTI -prodaja robe i usluga -isplate dobavljalima
-provizije -isplate zaposlenima
-primljene kamate -placeni porezi
-primljene nakn.steta -pladene premije osiguranja
INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI -prodaja dugotraje imovine -kupnja dugotrajne imovine

-prodaja dionica

-kupnja dionica

-povrat danih kredita

-dani krediti

FINANCIJSKE AKTIVNOSTI

-emisija dionica

-otkup vlastitih dionica

-primljeni krediti

-otplate kredita

Izvor: Izradio autor

3.1.4. Izvje$taj o promjeni kapitala

Promjene u kapitalu koje su se dogodile izmedu dva datuma bilance, naj¢es¢e izmedu tekuce

i prethodne godine, ukazuju na povecanje ili smanjenje kapitala koje se dogodi u toku

promatranog razdoblja. Ovaj izvjeStaj pokazuje promjene koje su nastale u svim dijelovima

kapitala.®

Bitno je naglasiti da promjene u kapitalu mogu nastati iz vise razloga, ali kvaliteta tih

promjena nije ista. Znacajna je razlika u kvaliteti promjene ukoliko se kapital povecao kao

rezultat pozitivnog poslovnog rezultat ili ako je rezultat toga povecanja, revalorizacija

kapitala.

Ukupni kapital mozemo rasé¢laniti na:

Upisani kapitala

o ok~ wnE

36

Premije na emitirane dionice

Revalorizacijska rezerva

Zadrzana dobiti ili preneseni gubitak

Dobit ili gubitak tekuce godine

racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str.63

Rezerve ( zakonske, za vlastite dionice, statutarne, ostale)

Gulin, D., i sur. (2008): Primjena hrvatskih standarda financijskog izvjestavanja, Hrvatska zajednica
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Najznacajnija stavka ukupnog kapitala je zadrzana dobit. Iznos zadrzane dobiti se povecava
ukoliko se ostvari dobit iz poslovanja, a smanjuje se ukoliko se ostvari gubitka iz poslovanja

te za iznos isplacenih dividendi, ovisno o politici poduzeca.

3.1.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Pored osnovnih financijskih izvjestaja, postoji niz dodatnih izvjeStaja. Jedan od njih su
biljeske uz financijske izvjestaje koje za cilj imaju dodatno pojasniti strukturu, vrijednost i
obiljezja nekih pozicija u tim izvjestajima. Biljeske trebaju sadrzavati sve one informacije
koje se direktno ne vide iz temeljnih izvjestaja, a nuzne su za njihovo razumjevanje i ocjenu
poslovanja. Sastavljanje i prezentiranje dodatnih informacija u formi biljeski pridonosi

kvaliteti i upotrebljivnosi racunovodstvenih informacij a.y’

3.2. Temeljni financijski pokazatelji

Analiza putem pokazatelja predstavlja postupak utvrdivanja veza izmedu razli¢itih pozicija
bilance, racuna dobiti i gubitka 1 izvjeStaja o nov€anom toku. Promatramo ih kao nositelje
informacija ¢iji je zadatak stvoriti informacijsku podlogu potrebnu za donosenje racionalnih
odluka, u prvom redu vezano za investiranje. Pokazatelj je racionalni ili odnosni broj, §to
podrazumijeva da se jedna ekonomska veli¢ina stavlja u odnos (dijeli) s drugom
ekonomskom veli¢inom. Sasvim je jasno da nema smisla dovoditi u vezu bilo koje dvije
ekonomske veli¢ine pa se u tom kontekstu moZe govoriti o preduvjetima ispravnosti
pokazatelja.*® Ukoliko odnosom brojnika i nazivnika nije moguée opisati pojavu, tada takav

dobiven broj ne predstavlja pokazatelj.

Standarde za analizu financijskih izvjestaja tesko je precizno utvrditi. Vazno je za interne i
eksteren korisnike, a posebno interne, koji donose odluke, da procijenu da li su pokazatelji
koji su utvrdii povoljni ili nepovoljni, adekvatni ili neadekvatni, povrsni ili sveobuhvatni.

Najcesce se za usporedivanje koriste tri standarda:*°

a) Empirijska mjerila,
b) Ranija uspjesnost poduzeca i

¢) Granske norme.

Izracunati pokazatelji, neovisno o kojim pokazateljim se radi, sami za sebe ne govore puno.

Kako bi mogli donijeti kvalitetan sub o tome jesu li izraunati pokazatelji zadovoljavajuéi ili

37 Zager, K., Mamié Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str.89
38 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.243
% Vujevig, I. (2003): Financijska analiza, Ekonomski fakultet Split, Split, str.112
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ne, potreno ih je usporediti s odredenim standardnim veli¢inama. NajceS¢e koriStene

standardne veli¢ine tih pokazatelja j esu:*°

1. planirani pokazatelj za razdoblje koje se analizira,

2. kretanje veliCine odredenog pokazatelja tijekom odredenog vremena u istom,
poduzeéu
veli¢na tog pokazatelja u slicnom poduzecu koje pripada istoj grupaciji i

4. prosjecna vrijednost odredenog pokazatelja ostalih poduzeca koja pripadaju istoj

grupaciji

Analiza financijskih izvjestaja putem pokazatelja vrlo je bitna s aspekta vlasnika poduzeca,
oni su zainteresirani za profitabilnost poduzeéa, kako za tekuéu tako i1 dugorocnu.
MenadZzment poduzeca zainteresiran je za sve aspekte financijske analize jer mora osigurati
financijsku stabilnost poduzeca. Takoder mora osigurati i profitabilnost poduzeca kako bi se
mogle podmiriti sve obveze i isplatile sve naknade vlasnicima poduzeca, ali i moraju
osigurati odgovaraju¢i iznos zadrzane dobiti kako bi poduzee moglo nastaviti s
investiranjem i razvojem poslovanja. Zajmodavci se uglavnom brinu o sposobnosti poduzeca
da vrati dug odnosno glavnicu i kamate. Zaposlenike i drzavne institucije zanima sigurnost

zaposlenja, sposobnost isplate placa, naplata poreza, zadovoljenje socijalnih obveza i ostalo.

Financijske pokazatelje vrlo je jednostavno izracunati, no intepretacija i razumijevanje
dobivenih infomacija je daleko slozenije. Kako bi se moglo $to kvalitetnije ocijeniti
poslovanje poduzeca potrebno ih je usporediti s pokazateljima iz prethodnih godina, s ciljem
utrdivanja trenda kretanja odabranih pojava, ili usporediti ih s prosjekom industrije u kojoj

posluje poduzece.
Financijske pokazatelje mozemo razvrstati u nekoliko skupina:

e Pokazatelji likvidnosti

e Pokazatelji zaduZenosti

e Pokazatelji aktivnosti

e Pokazatelji ekonomicnosti
e Pokazatelji profitabilnosti

e Pokazatelji investiranja

40 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb,

str.247
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Dobro upravljanje podrazumijeva da su u poslovanju zadovoljena dva kriterija:

a) Kriterij sigurnosti

b) Kriterij uspjeSnosti

U tom kontekstu pokazatelji likvidnosti 1 zaduzenosti mogu se smatrati pokazateljima
sigurnosti poslovanja, tj. pokazateljima koji opisuju financijski polozaj poduzeca. Pokazatelji
ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja, zapravo su pokazatelji uspjesnosti (efikasnosti)
poslovanja. Suprotno tome, pokazatelji aktivnosti mogu se smatrati i pokazateljima sigurnosti

i pokazateljima uspjesnosti.**

3.2.1. Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost mozemo definirati kao sposobnost poduze¢a da u kratkom roku podmiri svoje
tekuce obveze, dok solventnost mozemo definirati kao sposobnost poduzeéa da u roku
udovolji svojim dugoro¢nim obvezama. Stoga likvidnost se Cesto naziva i kratkoro¢na

solventnost.

Izracun likvidnost je vrlo vazan, pogotovo vlasnicima i novim potencijalnim ulagacima, jer
pruza informacije o odrZivosti poslovanja poduzeéa. Ako poduzece ima dobru likvidnost
manji ¢e biti rizik od financijskih problema uzrokovanih manjkom likvidnih sredstava.
Likvidna sredstva su sredstva koja se vrlo lako mogu iz materijalnog oblika pretvoriti u
novcani oblik i obratno. Vrlo je vazno da poduzece bude likvidno, kako bi moglo na vrijeme
podmiriti sve svoje obveze. ako poduzece ostane bez gotovine, mogu se javiti financijske

poteskoce, u prvom redu blokada racuna.

Svi pokazatelji likvidnosti se racunaju na temelju podataka iz bilance. Nacin njihovog

izracuna moZemo prikazati u tablici 6:

Tablica 6: Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji Nacin izra¢una

Koeficijent trenutne likvidnosti Novac / KratkoroCne obveze

Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + Potrazivanja / Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent tekuée likvidnost Kratkotrajna imovina / Kratkoro¢ne obveze

4 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.245
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Dugotrajna imovina / Kapital + Dugoro¢ne

Koeficijent financijske stabilnosti obveze

Izvor: izradio autor

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje sposobnost poduzeca za trenutacno podmirenje
obveza odnosno pokazuje koliki postotak tekuéih obveza moze se podmiriti odmah, iz
trenutno raspolozivih novc¢anih sredstava.Ovaj koeficijent ne bi trebao biti manje od 0,10
(10%). Korisnik informacija o likvidnosti treba biti oprezan prilikom koriStenja podataka
dobivenih ovim pokazateljem. Primjerice, na dan kada je izraunat ovaj pokazatelj stigla je
znaCajna uplata na Zziro-racun, to korisnika moze dovesti u zabludu, jer ¢e vrijednost
pokazatelja biti relativno visoka, §to dovodi do zaklju¢ka da poduzete nema problema s

likvidno§¢u, §to ne mora biti tako.

Koeficijent ubrzane likvidnosti odnosno sporija unovéenost zaliha u odnosu na ostatak
kratkotrajne imovine, sugerira njihovo iskljuc¢ivanje u izracunu pokazatelja likvidnosti, prema
tome pokazatelj ukazuje na sposobnost tvrtke da iz brze kratkotrajne imovine podmiri svoje
kratkorocne obveze. Izracunava se na nacin da se kratkotrajna imovina umanjuje za
vrijednost zaliha te se stavlja u odnos s kratkoro¢nim obvezama. Njegova vrijednost treba biti
minimalno 1, §to znaci da zbroj novca 1 potraZivanja ne bi trebao biti manji od kratkoro€nih
obveza. Idealna vrijednost utvrdena na temelju iskustva iznos 1, odnosno omjer 1:1, §to
ukazuje da je poduzec¢a u stanju na vrijeme udovoljiti svim teku¢im obvezama. Vrijednost

pokazatelja ovisi o grani industrije.

Koeficijent tekuce likvidnosti ukazuje na sposobnost tvrtke da iz kratkotrajne imovine
podmiri kratkoro¢ne obveze. On bi trebao biti ve¢i od 2, §to znaci da kratkotrajna imovina
mora biti bar dvostruko veca od kratkoro¢nih obveza, kako tvrtka ne bi zapala u probleme
nelikvidnosti. Idealna vrijednost odnosno kontrolna mjera utvrdena na temelju iskustva iznosi
2.00, odnosno omjer 2:1. Vrijednost pokazatelja izmedu 1.00 1 2.00 ukazuje na upitnu
likvidnost tvrtke, dok se kriticnom vrijednos¢u smatra koeficijent manji od 1.00. Niska
vrijednost pokazatelja ukazuje na potrebu povecanja nekog od oblika kratkotrajne imovine ili

smanjenje nekog od oblika kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent financijske stabilnosti stavlja u odnos dugotrajnu imovinu i kapital uvecan za
dugoroc¢ne obveze. Vrijednost ovog pokazatelja mora biti manja od 1, jer poduzece dio svoje

kratkotrajne imovine mora financirati iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora odnosno iz radnog
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kapitala. Radni kapital predstavlja razliku izmedu kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih
obveza. Sto je vrijednost ovog pokazatelja manja, to je likvidnost i financijska stabilnost

poduzeda veca.

3.2.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti prikazuju koliko je imovine financirano iz vlastitog kapitala te koliko
je imovine financirano iz tudeg kapitala odnosno obveza. Takoder pokazuju strukturu
kapitala 1 putove kojima poduzece financira svoju imovinu te odreduju stupanj koriStenja
financijskih sredstava za koje se poduzece zaduzilo. Poduzeéa koja imaju visoki stupanja
zaduzenosti gube financijsku fleksibilnost i mogu imati problem pri pronalazenju novih
investitora, a mogu se suociti i s rizikom bankrota. Treba naglasiti da zaduZenost nije nuzno
losa, naime, ako je stupanja zaduZenosti pod kontrolom te ako se posudena sredstva koriste

na pravi nacin, zaduzenost moze rezultirati porastom povrata na investirano.

Pokazatelji zaduZenosti ra¢unaju se na temelju podataka iz bilance te oni odrazavaju staticku

zaduzenost. Mozemo ih prikazati u tablici 7 :

Tablica 7: Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji Nacin izra¢una
Koeficijent zaduzenosti Ukupne obveze / Ukupna imovina
Koeficijent vlastitog financiranja Kapital / Ukupna imovina
Odnos duga i glavnice Ukupne obveze / Kapital
Stupanj pokrica I Kapital / Dugotrajan imovina

) ) Kapital + Dugoro¢ne obveze / Dugotrajana
Stupanja pokrica II ) )

imovina

Izvor: Izradio autor

Koeficijent zaduZenosti pokazuje do koje mjere poduzece koristi zaduzivanje kao oblik
financiranja odnosno koliki je postotak imovine nabavljan zaduZivanjem. Sto je veéi odnos
duga 1 imovine, ve¢i je rizik da poduzece nece biti u mogucnosti vratiti dug. Idealna
vrijednost odnosno kontrolna mjera utvrdena na temelju iskustva iznos 0,5 odnosno 50 %.
Prihvatljivi rizik smatra se i kad se 2/3 imovine financira iz tudih izvora.Visoka vrijednost
ovoga pokazatelja ukazuje, da postoji veliki rizik da ¢e podzece morati platiti visoke troskove

kamata.
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Koeficijent vlastitog financiranja pokazuje do koje mjere poduzece koristi vlastite izvore kao
oblik financiranja poslovanja. Idealna vrijednost ovog pokazatelja je kao i kod koeficijent
zaduzenosti 0,5 odnosno 50 %. Takoder prihvatljiva razina samofinanciranja je 1/3 ukupne

imovine. PozZeljno je da vrijednost ovog pokazatelja bude Sto veca.

Odnos duga i glavnice predstavlja odnos dugova ili ukupnih obveza poduzeca i njegova
vlastitog kapitala, odnosno vlasnicke glavnice poduzeca. Ovaj pokazatelj raste brze s
porastom dugova u strukturi kapitala. Povezan je s konzervativnim kriterijem odredivanja
granice zaduzivanja poduzeca, tzv. pravilom 1:1, §to znaci da je maksimalan iznos obveza
koje moze koristi neko poduzeca upravo veli¢ina njegove glavnice. Kako bi se bolje istaknuo
rizik, kapital se moze procjenjivati na temelju trziSne vrijednosti. Problem kod procjene
trziSne vrijednosti je realnost procjene. Stoga najfeSce se uzima u obzir knjigovodstvena

vrijednost kapitala odnosno vlasnicke glavnice.

Stupanj pokri¢a I 1 II nalaZze ro¢nu uskladenost dijelova aktive i pasive odnosno zahtjeva
financiranje dugotrajne imovine iz dugoro¢nih izvora, bilo vlastitih ili tudih. Govore o
pokri¢u dugotrajne imovine kapitalom odnosno kapitalom uve¢anom za dugoro¢ne obveze.
Vrijednost pokazatelja stupnja pokri¢a | ne bi trebala prelaziti vrijednost 1. Sto je vrijednost
niza od 1 to je pokazatelj bolji. Kod stupnja pokri¢a II pozeljno da vrijednost pokazatelja
bude veca od 1, §to znaci da je dio dugoro¢nih izvora iskoriSten za financiranje kratkotrajne

imovine.

3.2.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti nazivaju se jo§ i koeficijenti obrtaja. Pomocu pokazatelja aktivnosti
utvrduje se koliko se efikasno koriste resursi drustva u poslovnom procesu. Istovremeno,
navedeni pokazatelji prikazuju kako brzo imovina cirkulira u poslovnom procesu. Najéesce

se koeficijenti obrtaja ratunaju za ukupnu imovinu, kratkotrajnu imovinu i potrazivanja.

Pokazatelji aktivnosti racunaju se na temelju podataka iz bilance 1 racuna dobiti 1 gubitka.

Mozemo ih prikazati u tablici 8 :

Tablica 8: Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji Nacin izra¢una
Koeficijent obrtaja ukupne imovine Ukupni prihod / Ukupna imovina
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine Ukupni prihod / Kratkotrajna imovina
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Koeficijent obrtaja zaliha Prihod pod prodaje / Stanje zaliha

Dani vezivanja zaliha 365 / Koeficijent obrtaja zaliha
Koeficijent obrtaja potrazivanja Prihod od prodaje / Potrazivanja
Trajanje naplate potrazivanja u danima 365 / Koeficijent obrtaja potrazivanja

Koeficijent obrtaja obveza prema | TroSak prodane robe / Obveze prema

dobavlja¢ima dobavlja¢ima
Dani vezivanja obveza 365 / Koeficijent obrtaja obveza prema
dobavljacima

Izvor: Izradio autor

Osim navedenih pokazatelji, koji predstavljaju osnovne pokazatelje aktivnosti, moguce je
izraCunati niz drugih pokazatelja koeficijenta obrtaja. Primjerice, koeficijent obrtaja ukupnih
zaliha ili pojedinih vrsta zaliha. Takoder, moguce je racunati koeficijente obrtaja potrazivanja
za svakog pojedinog kupca kao i za svakog pojedinog dobavljaca. Ako je poznat koeficijent
obrtaja, moguce je izracunati prosjecne dane vezivanja sredstava. Pritom je vazno naglasiti da
je s aspekta sigurnosti i s aspekta uspjesnosti bolje da je koeficijent obrta $to veéi broj, tj. da

je vrijeme vezivanja ukupne i pojedinih vrsta imovine §to kraée.*?

Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazuje koliko puta se ukupna imovina poduzec¢a obrne
u tijeku jedne godine odnosno koliko poduzecée uspjes$no koristi imovinu s ciljem stvaranja
prihoda. Najcesce koriSten pokazatelj koji izrazava veli¢inu imovine potrebne za postizanje

odredene razine prodaje ili kune iz prodaje koje donosi svaka kuna imovine.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine pokazuje koliko puta se kratkotrajna imovina
poduzeca obrne u tijeku jedne godine odnosno mjeri efikasnost kojom poduzeée rabi

kratkotrajnu imovinu za stvaranja prihoda.

Koeficijent obrtaja zaliha pokazuje koliko se puta zalihe obrnu u tijeku jedne godine. Za
izracun se moze koristiti prosjek zaliha na pocetku 1 na kraju razdoblja ili samo zalihe s kraja
razdoblja. Umjesto prihoda od prodaje moze se koristiti i troSak prodanih proizvoda. Na
temelju tog koeficijenta moguce je utvrditi dane vezivanja zaliha koje pokazuju vrijeme

potrebno da se kuna utroSena za nabavu pretvori u kunu sadrzanu u prihodima od prodaje.

42 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb,

str.252
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Koeficijent obrtaja potrazivanja stavlja u odnos prihod od prodaje sa stanjem potrazivanja.
Na temelju tog koeficijenta moguce je utvrditi prosjecno trajanje naplate potrazivanja te je
moguce racunati koeficijente obrta potrazivanja za svakog pojedinog kupca. Trajanje naplate
potrazivanja pokazuje vrijeme potrebno da se potrazivanja pretvore u novac. Moze se

racunati na kvartalnoj (91) ili godisnjoj osnovi (365).

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavlja¢ima stavlja u odnos troSak prodane robe sa
stanjem obveza prema dobavljacima. Pokazuje koliko puta se prosjecno godisnje placaju
obveze prema dobavlja¢ima. Isto kao i kod koeficijent obrtaja potrazivanja moze se utvrditi
broj dana vezivanja obveza, koji prikazuje vrijeme koje je potrebno da se podmire obveze

prema dobavljacima.

3.2.4. Pokazatelji ekonomic¢nosti
Pokazatelji ekonomi¢nosti mjere odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda ostvari
po jedinici rashoda. Ako je vrijednost pokazatelja manja od 1, to znaci da poduzece ostvaruje

gubitak.

Svi pokazatalji ekonomi¢nosti se izra¢unavaju na temelju podataka iz ra¢una dobiti i gubitka.

Pokazatelje 1 nacin njihovog izraCuna moZemo prikazati u tablici 9 :

Tablica 9: Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji Nacin izra¢una

Ekonimi¢nost ukupno poslovanja Ukupni prihodi / Ukupni rashodi
Ekonomicnost poslovanja Prihod od prodaje / Rashodi prodaje
Ekonomicnost financiranja Financijski prihodi / Financijski rashodi
Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti Izvanredni prihod / 1zvanredni rashodi

Izvor: lIzradio autor

Ovisno o veli¢ini koeficijenata, poslovanje poduzec¢a moze biti ekonomi¢no, neekonomiéno

ili na granici ekonomicnosti i to:

e ako su ostvareni prihodi veéi od rashoda tada je koeficijent veéi od 1 (E >1) =
poslovanje ekonomicno,
e ako su ostvareni rashodi ve¢i od prihoda tada je koeficijent manji od 1 (E<1) =

poslovanje neekonomicno,
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e ako su ostvareni prihodi jednaki rashodima tada je koeficijent (E =1) = poslovanje na

granici ekonomicnosti

3.2.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti su odnosi koji povezuju profit s prihodima od prodaje i
investicijama, a ukupno promatrani pokazuju ukupnu ucinkovitost poslovanja poduzeca.
Analiza profitabilnosti predstavlja jednu o najvaznijih financijskih analiza poslovanja
poduzeéa. Oni mjere sposobnost poduzeca da ostvari odredenu razinu dobiti u odnosu prema

prihodima, imovini ili kapitalu.

Pokazatelji profitabilnosti izracunavaju se na temelju podatak iz bilance i racuna dobiti i

gubitka. Mozemo se ih prikazati u tablici 10:

Tablica 10: Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji Nacin izra¢una

Profitna marza Dobit / Prihod od prodaje
Stopa povrata imovine ( ROA) Neto dobit / Ukupna imovina
Stopa povrata kapitala ( ROE) Neto dobit / Vlastiti kapital

Izvor: Izradio autor

Profitna marza pokazuje koliko dobiti se ostvaruje u ukupnim prihodima odnosno predstavlja
povrat na ostvareni prihod. Razlikujemo neto marzu profita od bruto marze profita. Temeljna
razlika je u obuhvatu poreza u brojniku pokazatelja. Ako se usporede ova dva pokazatelja,
tada usporedba govori o tome koliko relativno u odnosu na ostvareni ukupni prihod iznosi
porezno optereéenje.43 Pri izraCunavanju profitne marze mozemo koristiti razli¢ite veli¢ine tj.
pozicije dobiti, stoga postoje razli¢ite kategorije profitne marza kao §to su bruto profitna
marZa, operativna profitna marzZa, profitna marza prije oporezivanja, neto profitna marza i

marza neto preostalog profita.

Stopa povrata na imovinu ( ROA) predstavlja povrat od uloZene imovine i indikator
uspjesnosti koristenja imovine u stvaranju dobiti. Odnosi se na dobiti koju poduzecée generira
iz jedne novc€ane jedinice imovine. Izratunava se tako da u brojniku koristimo neku od
veli¢ina koje odraZavaju povrat ( neto dobit, bruto dobit ili bruto dobit uveéanu za iznos

plaéeni kamata) i podijelimo s vrijedno$¢u ukupne imovine. Sto je niza dobit po novéanoj

3 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager L.,(2008): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str.253
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jedinici imovine, visi je stupanja intezivnosti imovine, $to zahtjeva i viSe investiranja u
poslovanje kako bi se ostvarila dobit. Pozeljna vrijednost ovog pokazatelja je oko 6 %. Ako
stopu povrata na imovinu usporedimo s kamatnom stopom, moze se zakljuciti isplati li se
tvrtki zaduzivati ili ne. Ako je ROA vec¢a od kamatne stopa tada se poduzecu isplati uzeti

kredit i obratno.

Stopa povrata na kapital ( ROE) predstavlja povrat od uloZenog vlastitog kapitala i pokazuje
koliko novcanih jedinica dobiti poduzece ostvaruje na jednu jedinici vlastitog Kkapitala.
IzraCunava se tako da u brojniku koristimo neku od veli¢ina koje odrzavaju povrat ( neto
dobit, bruto dobit ili bruto dobit uvecanu za iznos plac¢enih kamata) i podijelimo s vrijednoscu

vlastitog kapitala. Obi¢no se smatra da je ROE od 15 % prosjek za dobro poduzece.
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4, EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJA NA TEMELJU
ODABRANIH TRGOVINSKIH PODUZECA

4.1. Odabrana trgovinska poduzeca

KONZUM d.d.

Konzum** je vode¢i trgovacki lanac u Hrvatskoj sa 700 prodavaonica u kojima svakodnevno
kupuje vise od 650 000 kupaca. Osim maloprodajnog poslovanja Konzum intezivno razvija i
veleprodaju sa 19 Velpro veleprodajnih centara. Konzum svoje poslovanje temelji na
razumijevanju potreba svojih kupaca kroz ljubaznu uslugu, ugodnu kupnju, najkvalitetniju
ponudu po najpovoljnijim cijenama te uvijek nove i inovativne usluge i ponude. Konzumova
misija je pruziti svim kupcima najbolju vrijednost za novac kroz zadovoljstvo kupnje te
pomno izabran asortiman kvalitetnih roba s naglaskom na svjeze, zdravo i domace. Pri tom se
u ukupnoj ponudi svjezeg asortimana posebno isti¢e ponuda voca i povrcéa, mlijeka 1 mesa —
domaceg, kontroliranog porijekla, ribe i morskih plodova, pekarskih proizvoda i gotovih jela.
Konzum je uspjeSno razvio i1 program trgovaCke marke K plus koja uZiva najvecu
popularnost medu potrosatima u Hrvatskoj. Ponuda Konzumove trgovatke marke
segmentirana je na nacin da kvalitetno odgovara na zelje i potrebe kupaca kroz nekoliko

podkategorija — Standard, K plus i Volim najbolje.

Konzum je u suradnji sa partnerima pokrenuo i prvi koalicijski program nagradivanja
vjernosti — Multipluscard, a koji ¢e svim kupcima omoguciti jo§ viSe usluga, nagradnih
bodova, pogodnosti i uSteda na vise od 2.000 prodajnih mjesta u Hrvatskoj kao i u
inozemstvu. Ovaj koalicijski program po prvi puta u Hrvatskoj svojim korisnicima

omogucuje ostvarivanje nagradnih bodova od vise partnera samo jednom kupnjom.

Svoj uspjeh Konzum gradi na stalnoj komunikaciji s kupcima, prepoznavanju njihovih Zelja i

potreba te neprestanom prilagodavanju svog poslovanja najnovijim svjetskim trendovima.

Konzum je ponosan i na vodece mjesto u segementu inovacije, uvodenja novih tehnologija i
usluga za sve svoje kupce, budu¢i da u razlicite segmente svog poslovanja kontinuirano uvodi

najmodernije maloprodajne standarde.

* https://www.konzum.hr/O-Konzumu/Opce-Informacije [ 03.08.2016.]
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PLODINE d.d.

Tvrtka Plodine d.d.*® osnovana je 1993. godine u Rijeci gdje je i otvoren prvi prodajni centar
koji je bio specifiCan zbog S§irokog asortimana proizvoda, davanja prednosti hrvatskim

proizvodima i izuzetno povoljnim cijenama.

Razvoj Plodina nastavljen je u smislu novih otvorenja prvobitnim Sirenjem na lokalnoj razini.
Prava eckspanzija Sirenja izvan regije zapocinje 2000. godine otvorenjima unificiranih
supermarketa suvremenog izgleda u skladu sa europskim standardima, koji osim bogate

asortimanske ponude daju i osje¢aj ugodne kupovine.

Kvalitetu i kvantitetu ponude u supermarketima nastoje prilagoditi interesima i potrebama
kupaca s naglaskom na svjeZem mesu i svjezem vocu i povréu te proizvodima hrvatskih
proizvodaca. Uvodenjem proizvoda robne marke Plodine potvrdili su uspjesno poslovanje i

suradnju s domac¢im proizvodacima.

Danas, sa 75 supermarketa diljem Hrvatske sa sigurno$¢u mozemo reéi da su Plodine jedan
od najja¢ih lanaca supermarketa u regiji, a SVvoju poziciju nastoji zadrzati kontinuiranim
ulaganjem, kako otvaranjem novih prodajnih centara tako i u konstantnoj edukaciji

zaposlenika 1 unapredenju prodaje prema najviSim trziSnim zahtjevima.

Jo§ od osnivanja tvrtke Plodine d.d. vizija je uvijek bila jasna — drZati korak sa modernim
europskim standardima trgovine, a cilj je ostao isti — stvoriti i zadrZati sretnog i zadovoljnog

kupca.

Ljudski resursi jedan su od najvaznijih ¢imbenika o kojem ovisi uspjeh i razvoj poduzeca.
Plodine nastoje pronac¢i kvalitetne ljudske potencijale, koji ¢e svojom motiviranoséu i

predanoscu dati znatan doprinos ostvarenju njihovih organizacijskih ciljeva.
LIDL d.o.0.k.d.

Poceci Lidla u Hrvatskoj*®, jednog od vodeéih trgovackih lanaca, sezu jos u 2002. godinu
kada su prvi zaposlenici pripremali trziSte, kupovali zemljista 1 gradili trgovine. Vrata prvih
13 trgovina kupcima su otvorena 2006. godine. Od tada Lidl kontinuirano provodi strategiju
ulaganja u Sirenje svoje prodajne mreze pa od pocetnih 13, Lidl danas u Hrvatskoj ima vise

od 80 trgovina. Tvrtka Lidl u Hrvatskoj zaposljava oko 1700 zaposlenika. Osnovni je cilj

* http://www.plodine.hr/o-nama/ [ 03.08.2016.]
*® http://www.lidl.hr/hr/Povijest.htm [03.08.2016.]
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trgovackog lanca Lidl svojim kupcima nuditi proizvode vrhunske kvalitete po najpovoljnijim

cijenama.

Trgovacki lanac Lidl dio je grupacije Schwarz sa sjediStem u Neckarsulmu. Prva Lidl
trgovina otvorena je 1973. godine u gradu Ludwigshafenu, a krajem 80-ih godina postojalo je
ve¢ preko 600 trgovina samo na podrucju zapadne Njemacke. Jedno veliko novo trziste
otvara se 1989. godine padom Berlinskog zida te se Lidl pocCinje S$iriti i u isto¢nu Njemacku.
Pocetkom 90-ih godina otvorene su trgovine i izvan Njemacke, prvo u Francuskoj, a zatim u

gotovo cijeloj Europi. Lidl danas broji vise od 8 milijuna zadovoljnih kupaca — svakog dana.

Lidl je prvi diskontni lanac u Hrvatskoj s temeljnim konceptom daljnjeg razvoja i odrzavanja
niskih cijena kao i visoke kvalitete proizvoda. Lidl u svom asortimanu nudi ravnopravan
odnos domacih i stranih proizvoda koji svakodnevno prolaze zahtjevne procese kontrole
kvalitete i svjezine. U redovitoj ponudi Lidla nalazi se oko 1500 proizvoda, a ta redovita
ponuda kontinuirano se nadopunjuje tematskim akcijama pa se broj proizvoda znatno
povecao. Razli¢iti tematski tjedni osmi$ljavaju se upravo s ciljem zadovoljavanja Zelja
kupaca. Velika vaznost pridaje se pojmu — svjezina. Svjezina je sastavni 1 najvazniji element
prodajne koncepcije Lidla i jedan od temeljnih principa rada i uspjeha kompanije. Lidl svojim
kupcima svakodnevno nudi svjeze voce, povrée, kruh i pecivo te mlije¢ne i mesne proizvode.
Svjezinom, kvalitetom, izborom i posebnim akcijama Lidl nastoji pobuditi emocije kupaca

koji prepoznaju 1 osjecaju vrijednost Lidlova nacela — ViSe za vas!
TOMMY d.o.0.

Trgovacki lanac Tommy*' utemeljen je kao trgovacko drustvo 1992. godine, kada je i

otpocelo s poslovnim aktivnostima u trgovini na veliko i malo.

Tommy d.o.o. je u 100%- privatnom vlasnistvu, sjediSte drustva je u Splitu. Kompanija je
tijekom godina poslovanja biljezila kontinuirani rast i razvoj poslovanja, unato¢ ¢esto puta
slozenim 1 druStvenim i trziSnim okolnostima. Kvalitetno stratesko i razvojno promisljanje,
trziSno prilagodljiva poslovna politika orijentirana kupcima i stalno ulaganje u kvalitetu
rezultirale su nastajanjem jednog od najznacajnijih i najstabilnijih poslovnih projekata u

Republici Hrvatskoj od samostalnosti do danas.

* http://tommy.hr/o-nama/ [03.08.2016.]
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Danas je Tommy jedan od vode¢ih hrvatskih trgovackih lanaca, najve¢a kompanija i najveci
poslodavac u Dalmaciji i juznoj Hrvatskoj, a po ukupnom prihodu Tommy spada u hrvatski

TOP 40, te spada u red 20 najvecih kompanija u privatnom vlasnistvu.

Tommy trgovacki lanac trenuta¢no ¢ini 189 prodajnih mjesta, koja su rasprostranjena po
cijeloj Hrvatskoj u nekoliko Zupanija, a s posebnom koncentracijom u &etiri dalmatinske
Zupanije. U Splitsko--dalmatinskoj Zupaniji kao domicilnoj, Tommy je i sluzbeno trzi$ni
lider u maloprodaji. Trzisni udjeli Tommyja u hrvatskoj maloprodaji kontinuirano rastu iz

godine u godinu.

U Tommyjevim prodavaonicama dnevno kupuje preko 200.000 lojalnih potrosaca. Tommy
trenutacno zaposljava preko 3.000 radnika. Kompanija je ve¢ nekoliko godina vrlo znacajan
investitor 1 u Dalmaciji i u ostalim hrvatskim regijama gdje posluje, ¢ime se daje doprinos

razvoju gospodarstva i potice novo zaposljavanje.

Tommy d.o.0. posluje sa svim relevantnim hrvatskim proizvoda¢ima, tako da u strukturi
ponude 1 asortimana dominiraju domaci, hrvatski proizvodi. Istovremeno, poslovanje
Tommyja znaCajno je 1 internacionalizirano, jer tvrtka poslovno suraduje sa preko 100
internacionalnih dobavljaca iz Europe i ostatka svijeta. Trgovacki lanac Tommy svoju
poslovnu filozofiju temelji na potpunoj prilagodbi potrosac¢ima — kupcima, njihovim
potrebama, navikama i Zeljama. Primjenjuju¢i visoke kvalitativne i higijensko-sanitarne
standarde, stvara za potroSace prepoznatljivo i ugodno kupovno okruzenje, u ¢istim i urednim

prodajnim mjestima, sa susretljivim 1 usluznim prodajnim osobljem.

4.2. Pojedinacna financijska analiza poduzeca
Financijska analiza provodit ¢e se na temelju odabranih financijskih pokazatelja. Za potrebe
analize putem pokazatelja koristi ¢e se skra¢ena bilanca i racun dobiti i gubitka za razdoblje

od 2011. do 2014. godine Odabrani financijski pokazatelji su:

koeficijent ubrzane likvidnosti

koeficijent tekuce likvidnosti

koeficijent financijske stabilnosti

koeficijent zaduzenosti

koeficijent obrtaja zaliha ( dani vezivanja zaliha)

koeficijent obrtaja potrazivanja ( trajanje naplate potrazivanja)

N o gk~ w e

koeficijent obrtaja obveza prema dobavljac¢ima ( dani vezivanja obveza)
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8. stopa povrata imovine (ROA)
9. stopa povrata kapitala (ROE)

10. neto profitna marza
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KONZUM d.d.

Bilanca - KONZUM d.d.

ATIVA 0 0 13 0 BASIA ML 00, ) 14
DUGOTRAINA |, oes 300.422| 7.894.671.700| 7.673.077.000| 9.738997.200 KAPTTAL L1 ces a35353| 2710.888.121] 2.646.098:300] 2770455300
TMOVINA REZERVE

L TENELHI
LIBRTERDAIA oy ooy ol wasosr|  smomsn|  S21tL60 (PISMD) | 27086000 27008600 27008600 270860
IMOVIIA _
KAPTTAL
1L, MATERTJALNA 1L KAPTTALIE
noq | SBT3S0 IHMAY 396K g 0 0 0 0
Il DUGOTRAA IIL REZERVE 17
FNANCDSKA | 690602564 3843838684 3664988.600 5.295919.50 ' 16805%  168325% 1660250 168250
DOBITI

IMOVIIA

| .

NAORAZIVANA| 2400673 23085376 B3w0| 436420 REVALORIZACD| 464455134 449480086 015624000  499.288.300
SKE REZERVE

V. ODGOBENA -—

POREZA 0 5e30| 40280 0 V. ZARAA |y o ol 1optssioe] Lonmsea| 9850330
DORTT

IMOVIIA

KRATKOTRAINA V1. 0GEIT
4,314.809.447| 2481694323 3.607.593300| 3.271.065.200 POSLOVIE | 5228963 20468110 170518300  108.802.500
TMOVINA
GODINE

LZAME | 172080551 1214526295 1225330000 1.720412.000 REZERVIRANIA|  23.845033| 23660719 2575000 30850500

I DUGOROCNE
omeng | VSIS S22 S4BT SSETASH o | (BTAAN 100805562 100689400 107772500

il
KRATKOTRANA KRATKOROCNE
Tcng | LSS5 ZEMOSE LMK EBERTD ONELE | FSATA088S| 165401372 862964400010.478303300

IMOVIIA
IV IOVAC U L Opvez

' O3S 6150301 SBesLd0| 705,000 et | 039387 2915398015 27357000 2642061000
BANC [ BLAGAIN] e

! dobavljatima
méigh ODGORENO
BUDUCEG 04516750 146.468.563| 144.030900] 117,662,000 PLACANE | 45474847 20456812 22518700 40342800
RATD0RLIA TROSKOVA
UKUPNO AKTIVA| 9.372.626.319| 10.522.834,586| 11.624.710.200(13.127.724.400 ﬂmf 9,372,626.319 10.522.834,586(11.624.710.000(13.127.724.400

Slika 1: Bilanca za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema podacima s

www.fina.hr
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Racun dobiti i gubitka - Konzum d.d.

Naziv pozicije 2011. 2012. 2013. 2014.
I. POSLOVNI
i 13.317.159.366 13.420.169.123| 13.351.877.100| 13.404.993.400|
1. [frrc')zgj’e"d 12.178.880.527| 12.216.419.376| 12.186.449.900 12.206.021.700|
2 Osgar'i‘hf)‘éf'm’”‘ 1.138.278.839|  1.203.749.747|  1.165.427.100 1.198.971.600|
II. POSLOVNI
e 12.616.231.991| 12.844.636.031| 12.771.308.400 12.880.364.700|
1. Trosak
Drodane tope | 9775.100.338|  9.940.090.852|  9.808.070.000 9.902.298.000|
III.
FINANCIISKI 42.337.912 81.649.482 39.498.200 49.647.700|
PRIHODI
IV.
FINANCIISKI 296.886.869 387.080.355 398.728.700 405.474.200|
RASHODI
V. UKUPNI
o ron 13.359.497.278| 13.501.818.605| 13.391.375.300| 13.454.641.100|
VI. UKUPNI | 5 515 110950| 13231.716.386| 13.170.037.100 13.285.838.900)
paar PNt | 12.913.118,
VII. DOBIT ILI
GUBITAK PRIJE|  446.378.418 270.102.219 221.338.200 168.802.200|
OPOREZIVANJA
"I"'D"(;’B‘;Frz NA 101.149.455 65.421.028 50.819.900 59.999.700|
IX. DOBIT ILI
GUBITAK 345.228.953 204.681.191 170.518.300 108.802.500
RAZDOBLIJA

Slika 2: Racun dobiti i gubitka za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema

podacima s www.fina.hr

Na temelju gore navedenih financijskih izvjeStaja, izracunavaju se odabrani financijski

pokazatelji.

Tablica 11: Koeficijent ubrzane likvidnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

ubrzane 0,390 0,165 0,276 0,152
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent ubrzane likvidnosti ima pozeljnu vrijednost 1. U razdoblju od 2011. do 2014.
godine koeficijent je znacajno ispod 1, $to znaci da poduzece nije sposobno podmiriti obveze

u kratkom roku odnosno zbroj potrazivanja i novca je znatno manji nego tekuce obveze.
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Tablica 12: Koeficijent tekuce likvidnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

tekuce 0,649 0,324 0,418 0,321
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent tekuce likvidnosti ima pozeljnu vrijednost 2. U promatranom razdoblju
koeficijent ima vrijednost manju od 2, §to znac¢i da Konzum ima dvostruko vise kratkoro¢nih
obveza nego kratkotrajne imovine. Takoder vrijednost pokazatelja je manji od 1, $to upucuje
na kriténu vrijednost pokazatelja te ukazuje da poduzeée moze imati velike probleme

prilikom placanja svojih teku¢ih obveza u kratkom roku.

Tablica 13: Koeficijent financijske stabilnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

financijske 1,87 2,80 2,67 3,38
stabilnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao biti manji od 1. U promatranom razdoblju
koeficijent ima vrijednost vecu od 1, $to ukazuje da se dugotrajna imovina financira iz
kratkoro¢nih obveza. U 2011. koeficijent iznosi 1,87, dok u 2014. iznosi 3,38 Sto ukazuje da
koeficijent ima tendenciju porasta. Dolazi do smanjenja neto radnog kapitala sto ukazuje da

se financijska stabilnost i likvidnost poduzeca smanjuju.

Tablica 14: Koeficijent zaduzenosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent

0,727 0,742 0,755 0,789
zaduZenosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent zaduzenosti pokazuje do koje mjere poduzece koristi zaduzivanje kao oblik
financiranja poslovanja. Idealan vrijednost ovog pokazatelja bi trebala biti 0,5. Konzum u

promatranom razdoblju ima koeficijent zaduzenosti veci od 0,7 $to znaci i veci rizik ulaganja
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u poduzeca. Koeficijent ima trend porast $to znaci da poduzecée sve viSe korisiti tude izvore

financiranja svog poslovanja.

Tablica 15: Koeficijent obrtaja zaliha i dani vezivanja zaliha

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
] _ 7,077 10,059 9,945 7,095
obrtaja zaliha

Dani vezivanja
) 52 36 37 51
zaliha

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja zaliha pokazuje koliko novcanih jedinici prihoda mozemo ostvariti
jednom kunom ulozenih u zalihe. U 2011. 1 kuna zaliha donosi 7,077 kn prihoda, dok u
2012. donosi 10,059 kn prihoda, $to i predstavlja najveéu vrijednost u promatranom
razdoblju. Na temelju ovoga koeficijenta moZzemo izraCunati dane vezivanja zaliha, Koji
pokazuje da je u 2011. bilo potrebno 52 dana da se kuna utro$ena za nabavu pretvori u kunu
sadrzanu u prihodima od prodaje. U 2012. i 2013. dolazi do smanjivanja broja dana, dok u
2014. opet dolazi do rasta broja dana potrebnih da se kuna utroSena za nabavu pretvori u

kunu prihoda.

Tablica 16: Koeficijent obrtaja potrazivanja i trajanje naplate potrazivanja

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
obrtaja 11,836 12,565 13,825 14,247

potrazZivanja

Trajanje
naplate 31 29 26 26

potrazZivanja

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja potrazivanja pokazuje koliko novcanih jedinici prihoda mozemo ostvariti
jednom kunom uloZenih u potrazivanje. Ovaj koeficijent ima tendenciju rasta, kao §to vidimo
u 2011. godini potrazivanja su se 11,836 put pretvorila u prihode, dok u 2014. 14,247 puta.

Na temelju ovog koeficijent mozemo izraCunati prosjecno trajanje naplate potrazivanja. U
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2011. bilo je potrebno 31 dan da se potrazivanja od kupaca naplate, dok u 2014. bilo je

potrebno 26 dana.

Tablica 17: Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljacima i dani vezivanja obveza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent
obrtaja obveza

4,261 3,410 3,583 3,748
prema
dobavlja¢ima
Dani vezivanja

86 107 102 97

obveza

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljaéima u 2011. pokazuje da se obveze prema
dobavlja¢ima prosjecno godis$nje placaju 4,261 puta, dok u 2014. placaju se 3,748 puta. Na
temelju ovog koeficijenta izraCunava se broj dana koji protekne od nabavke robe od
dobavljaca do trenutka plac¢anja robe dobavljacu. U 2011. bilo je potrebno 86 dana, dok u

2014. 97 dana da se podmire obveze prema dobavljacu.

Tablica 18: Stopa povrata na imovinu (ROA)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROA 3,68 % 1,95 % 1,47 % 0,83 %

Izvor: Izrada autora

Stopa povrata na imovinu u 2011. iznosi 3,68% , $to znaci da je poduzeée na 1 kunu imovine
generiralo 0,0368 kuna neto dobiti. Trend pada pokazatelja vidiljiv je u narednim godinama
gdje je u 2014. poduzece je generiralo samo 0,0083 kuna neto dobiti Sto ukazuje da Konzum
treba viSe investirati kako bi ostvario $to vecu neto dobiti po jednoj kuni imovine. Kontrolna

vrijednost pokazatelj je 6%, no treba uzeti u obzir prosjek industrije.

Tablica 19: Stopa povrata na kapital (ROE)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROE 13,51 % 7,53 % 5,99 % 3,93 %

Izvor: lzrada autora
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Stopa povrata na kapital u 2011. iznosi 13,51%, $to znaci da je poduzece na 1 kunu vlastitog
kapitala generiralo 0,1351 kuna neto dobiti. Isto kao i ROA, pokazatelj povrata na kapitala
ima tendenciju pada. U 2014. poduzeée je na 1 kunu vlastitog kapitala generiralo 0,0393 kuna
neto dobiti. Isto kao i kod ROA, treba uzeti u obzir prosjek industrije.

Tablica 20: Neto profitna marza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Neto profitna

2,83 % 1,68% 1,40 % 0,89 %
marza

Izvor: Izrada autora

Neto profitna marza u 2011. pokazuje da poduzecéu ostaje 0,0283 kuna neto dobiti od jedne
kune ostvarenog prihoda koji se moze rapodjeliti po slobodnoj volji. Kao i ROA i ROE,
pokazatelj ima tendenciju pada. U 2014. poduzecu ostaje samo 0,0089 kuna neto dobiti koji

moze raspodjeliti po slobodnoj volji.

Niska vrijednost pokazatelja likvidnosti upucuje na to da bi Konzum trebao povecati ulaganje
u neki od oblika kratkotrajne imovine ili bi trebao smanjiti neki od oblika kratkoro¢nih
obveza. Takoder zbog financiranje dijela dugotrajne imovine iz kratkoro¢nih obveza,
financijska stabilnost je vrlo niska. Pokazatelj zaduzenosti u promatranom periodu ima
vrijednost vecu od 0,7 $to znaci da je Konzum rizi¢nije poduzecée i da postoji veci financijski
rizika da ¢e morati placati vece troskove kamata. Pokazatelji aktivnosti govore o uspjesnosti
poslovanja. Koeficijenti obrtaja zaliha i potrazivanja ukazuju da poduzece uspjesno koristi
svoju kratkotrajnu imovinu u stvaranju prihoda. Dani vezivanja zalihu u prosjeku iznose 44
dana, dok prosje¢na naplata potrazivanja je 28 dana. Koeficijent obrtaja obveza prema
dobavljacima ukazuje da Konzum u prosjeku 4 puta godiSnje plac¢a svoje obveze prema

dobavljacima.

Pokazatelji profitabilnosti ukazuju na profitabilno poslovanje Konzuma. ROA, ROE i neto
profitna marza biljeze pada od 2011. do 2014. godine. Razlog tome je pad neto dobiti u

promatranom razdoblju kao i porast ukupne imovine i kapitala poduzeca.
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PLODINE d.d.

Bilanca - PLODINE d.d.

AKTIVA

Pl

0

03

04

DUGOTRAINA
IMOVINA

2.406.917.656

2.505.990.396

2.500.475.400

2.383.984.900

PASIVA

011,

01

08,

2014,

L
NEMATERIJALNA
IMOVINA

1691.282

15.545.346

18.501.500

12.981.100

KAPITAL I
REZERVE

334.659.235

366.607.647

382.710.000

413.398.600

1 TEELNI
(UPISANI)
KAPITAL

90.000.000

90.000.000

130.000.000

170.000.000

I, MATERTJALNA
IMOVINA

2.383.264.233

2475.141.334

2.468.246.300

2.357.287.800

I1. KAPITALNE
REZERVE

I11. DUGOTRAINA
FINANCIISKA
IMOVINA

15.962.141

15.303.716

13.727.600

1,371,600

1V POTRAZIVAN]
A

II. REZERVE 1Z
DOBITI

4.574.907

4574907

4.574.900

6.500.000

V.
REVALORIZACI)
SKE REZERVE

170.453.870

165.532.902

158.666.000

153.741.400

V. ODGODENA
POREZNA
IMOVINA

V. ZADRZANA
DOBIT

34.5%.611

66.598.185

53.074.400

41422200

KRATKOTRAINA
IMOVINA

483.758.523

497.125.992

455.946.700

495.313.600

VL. DOBIT
POSLOVNE
GODINE

35.033.847

39.901.653

36.394.700

41422200

I ZALHE

360.098.314

384.112.429

348.198.400

386.533.000

REZERVIRANIA

0

0

0

0

I,
POTRAZIVANIA

96.366.393

§6.793.952

§0.187.700

78.044.600

DUGOROCNE
OBVEZE

1.623.657.892

1,518.678.812

1433.433.200

1.185.916.000

ik
KRATKOTRAINA
FINANCIISKA
IMOVINA

6.281.720

9.975.873

14.320.000

17.290.100

IV. NOVACU
BANCI I
BLAGAINI

21.012.0%

16.283.738

13.240.700

13.445.900

KRATKOROCNE
OBVEZE

989.192.400

1.181.613.452

1.235.277.300

1.389.137.200

1, Obveze
prema
dobavlacima

632.600.197

642,292,633

680.002.005

746.723.091

PLACENI
TROSKOVI
BUDUCEG
RAZDOBLIA

59.425.518

66.134.793

97.904.400

113.133.600

ODGODENO
PLACANJE
TROSKOVA

2.592.170

2.351.210

2.906.100

3.980.400

UKUPNO
AKTIVA

2.950.101.697

3.069.251.181

3.054.326.600

2.992.432.100

Slika 3: Bilanca za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema podacima s

www.fina.hr

UKUPNO
PASIVA

2.950.101.697

3.069.251.181

3.054.326.600

2,992.432.100
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Racun dobiti i gubitka - Plodine d.d.

Naziv pozicije

2011.

2012.

2013.

2014.

I. POSLOVNI
PRIHODI

2.982.375.311

3.190.705.547

3.265.818.337

3.414.434.194

1. Prihod od
prodaje

2.687.935.301

2.856.192.505

2.907.025.953

3.057.592.091

2. Ostali
poslovni prihodi

294.440.510

334.513.042

358.792.384

356.842.103

II. POSLOVNI
RASHODI

2.821.599.038

3.024.682.875

3.105.069.003

3.252.853.523

1. Trosak
prodane robe

2.234.076.812

2.396.574.405

2.427.377.223

2.557.439.817

III.
FINANCIJISKI
PRIHODI

1.184.853

1.762.013

1.873.868

1.618.307

IV.
FINANCIJISKI
RASHODI

114.319.147

124.743.982

123.149.289

118.765.849

V. UKUPNI
PRIHODI

2.983.560.664

3.192.467.560

3.267.692.205

2.416.052.501

VI. UKUPNI
RASHODI

2.935.918.185

3.149.426.857

3.228.218.292

3.371.619.372

VII. DOBIT ILI
GUBITAK
PRIJE
OPOREZIVANJ]
A

47.642.479

43.040.703

39.473.913

44.433.129

VIII. POREZ
NA DOBIT

12.608.632

3.119.050

3.079.190

3.010.906

IX. DOBIT ILI
GUBITAK
RAZDOBLJA

35.033.847

39.901.653

36.394.723

41.422.223

Slika 4: Racun dobiti 1 gubitka za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema

podacima s www.fina.hr

Na temelju priloZenih financijskih izvjestaja izraCunavaju se odabrani pokazatelji.

Tablica 21: Koeficijent ubrzane likvidnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

ubrzane 0,125 0,096 0,087 0,078
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Plodine u razdoblju od 2011. do 2014. godine biljezi pad pokazatelja ubrzane likvidnosti.

Vrijednost pokazatelja u svim godinama znacajno je ispod idealne vrijednosti 1. To ukazuje

na to da poduzece nije sposobno u kratkom roku podmiriti svoje tekuce obveze.
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Tablica 22: Koeficijent tekuce likvidnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

tekuce 0,489 0,421 0,369 0,357
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent tekuce likvidnosti za razdoblje od 2011. do 2014. godine pokazuje da Plodine
imaju skoro dvostruko vise teku¢ih obveza nego kratkotrajne imovine. Vrijednost pokazatelja
znacajno je ispod 1, Sto zna¢i da poduzece moze imati velike probleme prilikom plac¢anja

svojih tekuc¢ih obveza u kratkom roku.

Tablica 23: Koeficijent financijske stabilnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

financijske 1,229 1,329 1,377 1,491
stabilnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao biti manji od 1. U promatranom razdoblju
koeficijent ima vrijednost ve¢u od 1, §to ukazuje da se dio dugotrajne imovine financira iz
kratkoro¢nih obveza. Pokazatelj ima tendenciju rast. U 2011. iznosi 1,229, dok u 2014. iznosi
1.491. Takoder dolazi do smanjenja neto radnog kapitala §to ukazuje da se financijska

stabilnost 1 likvidnost poduzeca smanjuje.

Tablica 24: Koeficijent zaduzenosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

0,887 0,881 0,875 0,862
zaduzenosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent zaduzenosti u promatranom razdoblju ima vrijednost ve¢u od 0,8 §to ukazuje da
poduzece u financiranju svog poslovanja, korisiti viSe od 80 % tudih izvora. Takoder, zbog
visoke vrijednosti pokazatelja javlja se rizik od nemogucnosti da ¢e se na vrijeme platiti

troSkovi kamata.
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Tablice 25: Koeficijent obrtaja zaliha i dani vezivanja zaliha

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
) _ 7,464 7,436 8,349 7,910
obrtaja zaliha

Dani vezivanja
) 49 49 44 46
zaliha

Izvor: Izrada autora

U 2011. 1 kuna zaliha donosi 7,464 kn prihoda, dok u 2013. donosi 8,349 kn prihoda, §to i
predstavlja najvecu vrijednost u promatranom razdoblju. Na temelju ovoga koeficijenta
mozemo izraCunati dane vezivanja zaliha, koji pokazuje da je u 2011. bilo potrebno 49 dana
da se kuna utro$ena za nabavu pretvori u kunu sadrzanu u prihodima od prodaje. U 2013.
dolazi do smanjivanja broja, dok u 2014. opet dolazi do rasta broja dana potrebnih da se kuna

utroSena za nabavu pretvori u kunu prihoda.

Tablica 26: Koeficijent obrtaja potrazivanja i trajanje naplate potrazivanja

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
obrtaja 27,893 32,923 36,253 39,177

potraZivanja

Trajanje
naplate 13 11 10 9

potraZivanja

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja potrazivanja u promatranom razdoblju ima tendenciju porasta. MozZe se
vidjeti da u 2011. godini potrazivanja su se 27, 893 put pretvorila u prihode, dok u 2014.
39,177 puta. Na temelju ovog koeficijent moze se izraCunati prosjecno trajanje naplate
potrazivanja. U 2011. bilo je potrebno 13 dana da se potrazivanja od kupaca naplate, dok u

2014. bilo je potrebno 9 dana, $to i predstavlja najmanji broj dana u promatranom razdoblju.
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Tablica 27: Koeficijent obrtaja obveza prema dobavlja¢ima i dani vezivanja obveza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent
obrtaja obveza

3,532 3,731 3,570 3,425
prema
dobavljacima
Dani vezivanja

103 98 102 107

obveza

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavlja¢ima u 2011. pokazuje da se obveze prema
dobavlja¢ima prosjecno godisnje placaju 3,532 puta, dok u 2012. placaju se 3,731 puta, sto i
predstavlja najvecu vrijednost pokazatelja u promatranom razdoblju Na temelju ovog
koeficijenta izraCunava se broj dana koji protekne od nabavke robe od dobavljaca do trenutka
plac¢anja robe dobavlja¢u. U 2011. bilo je potrebno 103 dana, dok u 2012. 98 dana da se

podmire obveze prema dobavljacu.

Tablica 28: Stopa povrata na imovinu (ROA)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROA 1,19% 1,3% 1,19% 1,38%

Izvor: Izrada autora

Stopa povrata na imovinu u 2011. iznosi 1,19% , $to znaci da je poduzece na 1 kunu imovine
generiralo 0,0119 kuna neto dobiti. U 2012. ROA biljezi porast, ali ponovno u 2013. biljezi
pad vrijednosti pokazatelja. U 2014. pokazatelj ima najvecu vrijednost u promatranom

razdoblju, te pokazuje da su Plodine na 1 kunu imovine generirale 0,0138 kn neto dobiti.

Tablica 29: Stopa povrata na kapital (ROE)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROE 10,47% 10,88% 9,51% 10,02%

Izvor: Izrada autora

Stopa povrata na kapital u 2011. iznosi 10,47 %, §to znaci da poduzece na 1 kunu vlastitog

kapitala je generiralo 0,1351 kuna neto dobiti. Pokazatelj u promatranom periodu krece se
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oko 10 %, gdje u 2014. iznosi 10,02 % , odnosno poduzece na 1 kunu vlastitog kapitala je
generiralo 0,0393 kuna neto dobiti.

Tablica 30: Neto profitna marza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Neto profitna

1,3% 1,4 % 1,25% 1,35%
marza

Izvor: Izrada autora

Neto profitna marza u 2011. pokazuje da poduzecu ostaje 0,013 kuna neto dobiti od jedne
kune ostvarenog prihoda koji se moze raspodjeliti po slobodnoj volji. Pokazatelj najvecu

vrijednost ima u 2012. gdje iznos 0,014.

Niska vrijednost pokazatelja likvidnosti upucuje na to da bi Plodine trebale povecati ulaganje
u neki od oblika kratkotrajne imovine ili bi trebale smanjiti neki od oblika kratkoro¢nih
obveza. Zbog financiranje dijela dugotrajne imovine iz kratkoro¢nih obveza, Plodine imaju
nisku financijsku stabilnost. Pokazatelj zaduzenosti u promatranom razdoblju ima vrijednost
vecu od 0,8 Sto znaci da postoji ve¢ financijski rizik da ¢e Plodine placati vece troskove
kamata. Pokazatelji aktivnosti govore o uspjesnosti poslovanja. Koeficijenti obrtaja zaliha i
potrazivanja ukazuju da poduzece uspjesno Koristi svoju kratkotrajnu imovinu u stvaranju
prihoda. Dok koeficijent obrtaja obveza prema dobavljacima ukazuje da Plodine u prosjeku 4
puta godisnje placa svoje obveze prema dobavlja¢ima, odnosno u prosjeku potrebno je 102

dana da se podmire obveze prema dobavljacima.

Pokazatelji profitabilnosti ukazuju na profitabilno poslovanja Plodina u promatranom
razdoblju. ROA, ROE i neto profitna u promatranom razdoblju biljeze blagi porast, osim u
2013. gdje dolazi do blagog pada pokazatelja profitabilnosti.

56




LIDL d.o.o.k.d.

Bilanca- LIDL d.0.0, kd.

PASIVA

.

i

8,

it}

KAPITALT
REZERVE

2.207.963.485

2.335.843.607

2.397.499.100

2.501.295.100

1 TENELN
(IPISAN)
(ApITAL

295034575

3103.335.3%

3103.335.30

3.103.355.30

IL. KAPITALNE
REZERVE

[IL REZERVE 1Z
DOBIT]

.
REVALORIZAC]
SKE REZERVE

24.666.900

30.654.200

V, ZADRZANA
DOBIT

-685.893.640

74,361,090

-T7.491.700

730,503,200

V1. DOBIT
POSLOVNE
GODINE

5846745

23130638

39.988.600

97.768.700

REZERVIRANJA

1,490,018

2424.269

3.176.200

3,760.700

DUGOROCNE
OBVEZE

216.908.452

161,717,711

443.105.700

376.950400

KRATKOROCNE
OBVEZE

135,004,531

684.610.596

§96.479.300

792,633,600

1, Obveze prema
dobavliacima

333.694.540

34148317

364.590.000

402.302.000

AKTIVA n 1 - -
DUGOTRAINA
pomn |LEMTOOSE 28601603 2900130 00| 2834278 50
I NEMATERTIALIA
O 2801916 26094%| 1510500 599000
I, MATERTIALNA
s | AR 2856.628.65| 2873.200500] 2862025300
11, DUGOTRAINA
FINANCLISHA 0 0 0 ;
INOVINA
IVPOTRAZIVANIA| 90710 ol ol L
V. 0DGORENA
AOREZIA INOVIMA 0 0 24e6600 3065200
KRATKOTRAINA
- 391,750.876 318.450.750| 637513.700| 776,609.400
LI | 833162 NIRUTT 197005400 246,688,100
11 POTRAZIVANCA| 28,092,239 Vel sl 16812200
i
KRATKOTRAINA
FINANCIIKA 0 0 0 0
NOVINA
IV, NOVAC U
T I8 080800 51310900
m@m
TROSKOVI
BUDUCEG 1,835,684 59817300 26089000 3711900
RAZDOBLIA
UKUPNO AKTIVA | 3.161.366.486]  3.184.596.183) 3.540.260.300{ 3.674.599.800

ODGOBEND
PLACANJE
TROSKOVA

UKUPNO -
PASIVA

3,161.366.486

3.184.596.183

3.540.260.300

3.674.599.800

Slika 5: Bilanca za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema podacima s

www.fina.hr
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Racun dobiti i gubitka - Lidl d.o.o0.k.d

Naziv pozicije 2011. 2012. 2013. 2014.

I. POSLOVNI

PRIHODI 2.417.170.244 2.626.990.281| 3.035.300.500| 3.321.107.900
b e | 2392088154 2.600.122.578| 3.002.736.000| 3.274.568.000
> Osgar'iih‘;?jf""’”i 35.086.090 36.867.703|  32.564.500  46.539.900
I1I. POSLOVNI

CASHODL 2.466.286.490 2.649.593.301| 2.982.112.400| 3.208.899.900
1'Tr°sf(')‘b2r°da“e 1.944.732.707 2.095.591.823| 2.328.618.000| 2.466.653.000
III. FINANCIJSKI

PRIHODL 7.296.695 17.515.719 0.843.800]  10.030.400
IV. FINANCIJSKI

RASHODI 26.647.894 28.043.337|  26.043.400]  24.469.700
V. UKUPNI

BRIHODI 2.434.466.939 2.654.506.000| 3.045.144.300| 3.331.138.300
VI. UKUPNI

RASHODI 2.492.934.384 2.677.636.638| 3.008.155.700| 3.233.369.600
VII. DOBIT ILI
GUBITAK PRIJE |  -58.467.445 123.130.638|  36.988.600]  97.768.700
OPOREZIVANIJA
VIII. POREZ NA

DOBIT 0 0 0 0
IX. DOBIT ILI

GUBITAK -58.467.445 123.130.638|  36.988.600]  97.768.700
RAZDOBLJA

Slika 6: Racun dobiti i gubitka za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema

podacima s www.fina.hr

Na temelju priloZenih financijskih izvjestaja izracunavaju se odabrani pokazatelji.

Tablica 31: Koeficijent ubrzane likvidnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

ubrzane 0,175 0,147 0,632 0,699
likvidnosti

Izvor: Izrada autora
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U 2011. i 2012. godini vrijednost pokazatelje je vrlo niska, u 2013. i 2014. dolazi do
znacajnog porasta pokazatelja, ali i dalje je ispod kontrolne vrijednost 1. U promatranom

razdoblju, Lidl nije sposoban u vrlo kratkom roku podmiriti svoje tekuce obveze.

Tablica 32: Koeficijent tekuce likvidnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

tekuce 0,533 0,465 0,915 0,980
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Pokazatelj tekuce likvidnosti je znacajno ispod kontrole vrijednosti 2. U 2013. 1 2014. godini
pokazatelj biljezi znacajan porast u odnosu na 2012, ali i dalje imaju kriti¢nu vrijednost koja
nama govori da Lidl moze imati ozbiljne probleme prilikom plac¢anja svojih tekuéih obveza u

kratkom roku.

Tablica 33: Koeficijent financijske stabilnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

financijske 1,141 1,141 1,020 1,004
stabilnosti

Izvor: Izrada autora

Kontrolna vrijednost pokazatelja je 1. U promatranom periodu vrijednost pokazatelja malo je
iznad 1, u 2011. iznosi 1,141, dok u 2014. iznosi 1,004 ,sto ukazuje da se mali dio dugotrajne
imovine financira iz kratkoro¢nih obveza. Takoder dolazi do porast neto radnog kapitala Sto

sugerira da Lidl nastoji osigurati financijsku stabilnost.

Tablica 34: Koeficijent zaduzenosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent

0,302 0,267 0,323 0,319
zaduZenosti

Izvor: lzrada autora
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Lild u promatranom razdoblju odrzava koeficijent zaduZenosti na razini 30 %, Sto znaci da 30
% svog poslovanja financira iz tudih izvora, dok ostalih 70 % poslovanja financira iz vlastitih

izvora, §to ukazuje na nizi financijski rizik Lidla.

Tablica 35: Koeficijent obrtaja zaliha i dani vezivanja zaliha

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
) _ 9,085 11,937 15,240 13,274
obrtaja zaliha

Dani vezivanja
) 40 31 24 27
zaliha

Izvor: Izrada autora

U 2011. 1 kuna zaliha donosi 9, 085 kn prihoda, dok u 2013. donosi 15,240 kn prihoda, $to i
predstavlja najvecu vrijednost u promatranom razdoblju. Na temelju ovoga koeficijenta
mozemo izraCunati dane vezivanja zaliha, koji pokazuje da je u 2011. bilo potrebno 40 dana
da se kuna utroSena za nabavu pretvori u kunu sadrzanu u prihodima od prodaje. U 2013. i

2014. broj dana je ispod 30, $to je reflektirano ve¢im obrtajem zaliha.

Tablica 36: Koeficijent obrtaja potrazivanja i trajanje naplate potraZivanja

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
obrtaja 82,224 93,372 161,457 194,773

potraZivanja

Trajanje
naplate 4 4 2 2

potraZivanja

Izvor: Izrada autora

U promatranom razdoblju pokazatelj ima visoku tendenciju porasta. Moze se vidjeti da u
2011. godini potrazivanja su se 82, 224 put pretvorila u prihode, dok u 2014. ¢ak 194,773
puta. Na temelju ovog koeficijent moze se izracunati prosjecno trajanje naplate potrazivanja.
U 2011. bilo je potrebno 4 dana da se potrazivanja od kupaca naplate, dok u 2013. i 2014.

samo 2 dana, $to i predstavlja najmanji broj dana u promatranom razdoblju.
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Tablica 37: Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljacima i dani vezivanja obveza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent
obrtaja obveza

5,828 6,465 6,387 6,131
prema
dobavljacima
Dani vezivanja

63 56 57 60

obveza

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavlja¢ima u 2011. pokazuje da se obveze prema
dobavlja¢ima prosjecno godisnje placaju 5,828 puta, dok u 2014. placaju se 6,131 puta. Na
temelju ovog koeficijenta izraCunava se broj dana koji protekne od nabavke robe od
dobavljaca do trenutka plac¢anja robe dobavljacu. U 2011. bilo je potrebno 63 dana, dok u

2014. 60 dana da se podmire obveze prema dobavljacu.

Tablica 38: Stopa povrata na imovinu (ROA)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROA -1,85 % -0,73 % 1,04 % 2,66 %

Izvor: Izrada autora

U 2011. 1 2012. godini stopa povrata na imovinu je negativna iz razlog §to je Lidl u tom
razdoblju ostvarivao gubitak. U 2013. i 2014. stopa povrata na imovinu je pozitivna jer je u
tom razdoblju Lidl ostvario dobitak. U 2014. dolazi do dvostrukog poveéanja pokazatelja iz

razloga §to se neto dobit utrostrucila u 2014. u odnosu na 2013.

Tablica 39: Stopa povrata na kapital (ROE)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROE -2,65 % -0,99 % 1,54 % 3,91 %

Izvor: Izrada autora

U 2011. 12012. ROE je negativna iz razlog §to je Lidl u tom razdoblju ostvario gubitak, dok
u 2013. 1 2014. ROE je pozitivna jer u tom razdoblju Lidle je ostvario dobitak. U 2014. ROE
biljezi najvecu vrijednost, iznosi 3,91 % . Moze se vidjeti da pokazatelj ima tendenciju
porasta.
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Tablica 40: Neto profitna marza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Neto profitna

-1,24% -0,9% 1,2% 3%
marza

Izvor: Izrada autora

Neto profitna marza u 2011. i 2012. ima negativnu vrijednost zbog ostvarenog gubitka. Dok u
2013. pokazuje da poduzecu ostaje 0,012 kuna neto dobiti od jedne kune ostvarenog prihoda
koji se moze raspodjeliti po slobodnoj volji. Trend porast pokazatelj se nastavlja i u 2014. u

kojoj pokazatelj ima najvecu vrijednost u promatranom razdoblju.

Niska vrijednost pokazatelja likvidnosti upucéuje na to da bi Lidl trebao poveéati ulaganje u
neki od oblika kratkotrajne imovine ili bi trebao smanjiti neki od oblika kratkoro¢nih obveza.
Lidl samo mali dio svoje dugotrajne imovine financira iz kratkoro¢nih obveza, $to ukazuje da
nastoji osigurati financijsku stabilnost. Pokazatelj zaduzenosti u promatranom razdoblju ima
prosjecnu vrijednost 30 % S$to znaci da poduzece ima niZi financijski rizik, 1 da se ve¢inom
financira vlastitim sredstvima. Pokazatelji aktivnosti govore o uspjeSnosti poslovanja.
Koeficijenti obrtaja zaliha i potrazivanja ukazuju da poduzece uspjeSno koristi svoju
kratkotrajnu imovinu u stvaranju prihoda. Trajanje naplate potrazivanje u prosjeku iznosi 3
dana, Sto sugerira da Lidl ima efikasnu politiku naplate potraZivanja. Dok s druge strane

prosjecno vrijeme pla¢anja dobavljaca iznosi 59 dana.

Pokazatelji profitabilnosti za prve dvije godine promatranog razdoblja upucuju na
neprofitabilno poslovanje, radi ostvarenog gubitka. U preostale dvije godine biljezi se

pozitivan rast pokazatelja profitabilnosti odnosno Lidl posluje profitabilno.
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TOMMY d.

Bilanca - TOMMY d.0.0.
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Slika 7: Bilanca za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema podacima s

www.fina.hr
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476.339.552

790.368.514

785.987.800

867.917.600
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Racun dobiti i gubitka - Tommy d.o.o.

Naziv pozicije

2011.

2012.

2013.

2014.

I. POSLOVNI
POSLOVNT - 11.779.848.515/ 1.307.529.833 1.976.282.200) 2.065.616.000|
H e |1.228.061.769| 1.669.317.917| 1.856.318.200| 2.045.379.000|
2 Ostal posiov | 79.468.064| 110.530.598| 119.964.000{  20.237.000)
II. POSLOVNI
P OSEOWNE | 1.278.479.483| 1.748.396.728| 1.922.126.100| 2.985.867.100
1. Trosak prodane |1 112.089.892| 1.370.398.537| 1.505.996.683| 1.562.055.077
III. FINANCIJSKI
PRIHODI 6.414.621| 5651851  1.167.800 991.600|
IV. FINANCIJSKI
RASHODI 13.413.463| 11.936.292| 15.533.300|  15.677.700|
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Slika 8: Rac¢un dobiti i gubitka za razdoblje od 2011. do 2014. godine, izradio autor prema

podacima s www.fina.hr

Na temelju prilozenih financijskih izvjestaja izraCunavaju se odabrani pokazatelji.

Tablica 41: Koeficijent ubrzane likvidnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

ubrzane 0,148 0,085 0,101 0,107
likvidnosti

Izvor: lzrada autora
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Tommy u promatranom razdoblju ima vrlo nisku vrijednost pokazatelja ubrzane likvidnosti.
Vrijednost pokazatelja u svim godinama je zna¢ajno ispod idealne vrijednosti 1. To ukazuje

na to da poduzece nije sposobno u kratkom roku podmiriti svoje tekuce obveze.

Tablica 42: Koeficijent tekuce likvidnosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014,
Koeficijent

tekuce 0,572 0,322 0,409 0,420
likvidnosti

Izvor: Izrada autora

Koeficijent tekuée likvidnosti u promatranom razdoblju pokazuju da poduzece ima skoro
dvostruko vise tekucih obveza nego kratkotrajne imovine. Vrijednost pokazatelja je znacajno
ispod 1, $to nam govori da bi poduzece moze imati velike probleme prilikom plac¢anja svojih

tekuc¢ih obveza u kratkom roku.

Tablica 43: Koeficijent financijske stabilnosti

Godina 2011. 2012, 2013. 2014,
Koeficijent

financijske 1,966 3,044 2,121 1,807
stabilnosti

Izvor: Izrada autora

U promatranom razdoblju koeficijent ima vrijednost ve¢u od 1, §to ukazuje da se dugotrajna
imovina financira iz kratkoro¢nih obveza. U 2012. pokazatelj iznos 3,044, $to predstavlja
najvecu vrijednost u promatranom razdoblju. U 2013. i 2014. pokazatelj ima tendenciju pada,

ali i dalje financijska stabilnost je niska.

Tablica 44: Koeficijent zaduzenosti

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent

0,930 0,936 0,886 0,824
zaduZenosti

Izvor: lzrada autora
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Koeficijent zaduzenosti u promatranom razdoblju ima vrijednost vecu od 0,8 Sto ukazuje na
to da poduzece u financiranju svog poslovanja, korisiti visSe od 80 % tudih izvora, ¢ime se
povecava financijski rizik poduzeca. Takoder, zbog visoke vrijednosti pokazatelja javlja se

rizik od nemogucénosti da ¢e se na vrijeme platiti troskovi kamata.

Tablice 45: Koeficijent obrtaja zaliha i dani vezivanja zaliha

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
) _ 11,591 11,754 11,452 12,620
obrtaja zaliha

Dani vezivanja
) 31 31 32 29
zaliha

Izvor: Izrada autora

U 2011. 1 kuna zaliha donosi 11,591 kn prihoda, dok u 2014. donosi 12,620 kn prihoda, $to
predstavlja najvecu vrijednost u promatranom razdoblju. Na temelju ovoga koeficijenta
mozemo izraCunati dane vezivanja zaliha, koji pokazuje da je u 2011. bilo potrebno 31 dana

da se kuna utroSena za nabavu pretvori u kunu sadrZanu u prihodima od prodaje. Dok u 2014.
29 dana.

Tablica 46: Koeficijent obrtaja potrazivanja i trajanje naplate potrazivanja

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Koeficijent
obrtaja 29,541 41,086 41,715 46,300

potraZivanja

Trajanje
naplate 12 9 9 8

potraZivanja

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja potrazivanja u promatranom razdoblju ima tendenciju porasta. Moze se
vidjeti da u 2011. godini potrazivanja su se 29,541 put pretvorila u prihode, dok u 2014. 46,3
puta. Na temelju ovog koeficijent moZze se izraunati prosjecno trajanje naplate potrazivanja.
U 2011. bilo je potrebno 12 dana da se potrazivanja od kupaca naplate, dok u 2014. bilo je

potrebno 8 dana, Sto i predstavlja najmanji broj dana u promatranom razdoblju.
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Tablica 47: Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljacima i dani vezivanja obveza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.
Koeficijent
obrtaja obveza

3,876 3,642 4,912 4,981
prema
dobavljacima
Dani vezivanja

94 100 74 73

obveza

Izvor: Izrada autora

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavlja¢ima u 2011. pokazuje da se obveze prema
dobavlja¢ima prosje¢no godisnje placaju 3,876 puta, dok u 2014. placaju se 5 puta. Na
temelju ovog koeficijenta izraCunava se broj dana koji protekne od nabavke robe od
dobavljaca do trenutka plac¢anja robe dobavljacu. U 2011. bilo je potrebno 94 dana, dok u

2014. 73 dana da se podmire obveze prema dobavljacu.

Tablica 48: Stopa povrata na imovinu (ROA)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROA 3,72% 3,18% 4,9 % 7,32 %

Izvor: Izrada autora

Stopa povrata na imovinu u 2011. iznosi 3,72 % , $to znaci da je poduzece na 1 kunu imovine
generiralo 0,0372 kuna neto dobiti. U 2014. pokazatelj ima najvec¢u vrijednost u
promatranom razdoblju, iznosi 7,32 % , te pokazuje da je poduzece na 1 kunu imovine

generiralo 0,0732 kn neto dobiti.

Tablica 49: Stopa povrata na kapital (ROE)

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

ROE 53 % 50 % 43 % 41 %

Izvor: Izrada autora

ROA u promatranom razdoblju ima visoku vrijednost. U 2011. iznosi 53 %, §to znaci da je
poduzece na 1 kunu vlastitog kapitala generiralo 0,53 kuna neto dobiti. Dok u 2014. iznosi
41 % $to znaci da poduzeée je na 1 kunu vlastitog kapitala je generiralo 0,41 kunu neto
dobiti.
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Tablica 50: Neto profitna marza

Godina 2011. 2012. 2013. 2014.

Neto profitna
1,4 % 1,5% 2,1% 3,1%
marza

Izvor: Izrada autora

Neto profitna marza u 2011. pokazuje da poduzecu ostaje 0,014 kuna neto dobiti od jedne
kune ostvarenog prihoda koji se moze raspodjeliti po slobodnoj volji. Pokazatelj najvecu

vrijednost ima u 2014. te iznos 0,031.

Tommy u promatranom razdoblju ima vrlo nisku likvidnost $to znaci da treba povecati neki
od oblika kratkotrajne imovine ili pak smanjiti neki od oblika kratkoro¢nih obveza.
Koeficijent financijske stabilnosti ukazuje na to da se dugotrajna imovina financira, osim iz
dugoroc¢nih izvora, iz kratkoro¢nih obveza. Pokazatelj zaduzenosti u promatranom razdoblju
ima vrijednost vecu od 0,8 $to znac¢i da Tommy veéinu svog poslovanja financira iz tudih
izvora, §to dovodi do poveéanog financijskog rizik. Pokazatelji aktivnosti govore o
uspjesnosti poslovanja. Koeficijenti obrtaja zalitha 1 potrazivanja ukazuju da poduzece
uspjesno koristi svoju kratkotrajnu imovinu u stvaranju prihoda. Dani vezivanja zaliha u
prosjeku iznose 31 dan, dok trajanje naplate potrazivanje u prosjeku iznosi 10 dana.

Prosjecno vrijeme placanja dobavljaca iznosi 85 dana.

Pokazatelji profitabilnosti u promatranom razdoblju pokazuju da Tommy uspjesno Korisiti

svoju imovinu u stvaranju neto dobiti, odnosno Tommy posluje profitabilno.

4.3. Komparativna analiza na temelju odabranih pokazatelja

Na temelju provedene pojedinaéne financijske analize putem odabranih financijskih
pokazatelja odabranih poduzeca ( Konzum, Plodine, Lidl, Tommy), provest ¢e se usporedba
kretanja odabranih pokazatelja u promatranom razdoblju. Osim kretanja odabranih
pokazatelje, prikazat ¢e se kretanje prihoda od prodaje i neto dobiti u promatranom razdoblju

kako bi dobili bolju financijsku sliku odabranih poduzeca.
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Slika 9: Kretanje prihod od prodaje za razdoblje od 2011.- 2014.

U 2011. Konzum je ostvario 12,18 milijardi prihoda od prodaje, dok u 2014. je ostvario 12,21

milijardu §to predstavlja povecanje od 0,2 %. Plodine u 2014. u odnosu na 2011. biljezi

porast prihoda od prodaje za 13,75 %, Lidl biljezi porast za 37 % , dok Tommy za 66 %. Dok

Konzum biljeZi vrlo blagi porast prihoda od prodaje, ostala poduzec¢a biljeze znaajan porast

prihod od prodaje u 2014. u odnosu na 2011.
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Slika 10: Kretanje neto dobiti za razdoblje od 2011.-2014.
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Konzum u razdoblju od 2011.-2014. biljezi konstantni pad neto dobiti. U 2011. neto dobit je
iznosila 345 mil. kuna, dok u 2014. 109 mil. kuna odnosno doslo je do pada za 68 %. Plodine
biljeze blagi porast neto dobiti. U 2014. u odnosu na 2011. doslo je do rasta od 18 %. Lidl
nakon S$to je u 2011. i 2012. zabiljezio gubitak poslovanja, u 2013. i 2014. dolazi do
znacajnog rasta neto dobiti. U 2014. u odnosu na 2013. neto dobit je porasla s 37 mil. kuna na
98 mil. kuna. Tommy biljezi trend rasta neto dobiti. U 2011. u odnosu na 2014. neto dobit se
povecala za 46 mil. kuna. Dok Konzum biljezi trend pada neto dobiti, Plodine, Lidl i Tommy

imaju trend rasta neto dobiti.

U Tablica 51 prikaz ¢e se prosjecno kretanje pokazatelja likvidnosti 1 zaduzenosti za

razdoblje od 2011.-2014.

y Ubrzana Tekucéa Financijska
Pokazatelji o o ) ZaduZenost
likvidnost likvidnost stabilnost
Konzum 0,255 0,428 2,680 0,753
Plodine 0,096 0,409 1,356 0,876
Lidl 0,413 0,723 1,076 0,303
Tommy 0,110 0,431 2,235 0,894

Izvor: Izradio autor prema izracunatim financijskim pokazateljima

Moze se vidjeti da nema znaCajne razlike izmedu Konzuma kao trziSnog lidera 1 ostalih
trgovinskih poduzec¢a. Odabrana poduzeca imaju znac¢ajno manje kratkoro¢ne imovine nego
Sto su im kratkoro¢ne obveze koje dolaze na naplatu i nemaju dovoljno sredstava za
podmirivanje kratkoro¢nih obveza. Koeficijenti zaduzenosti i likvidnosti ukazuju na to da je
financijski rizik povezan s vode¢im maloprodavacima jo§ uvijek visok, iznimka je Lidl ¢iji
koeficijent zaduzenosti ispod 0,5. Takoder odabrana poduzeéa dio svoje dugotrajne imovine
financira iz kratkorocnih obveza. Odabrana poduzeca problem likvidnosti djelomicno
rjeSavaju kratkoro¢nim financiranjem od dobavlja¢a odnosno kupuju robu od dobavljaca na

kredit i nastoje smanjiti potrebe za kratkoro¢nim financiranjem iz drugih izvora.

Tablica 52 prikazuje prosjecno kretanje pokazatelja aktivnosti, izrazenih u danima, za

razdoblje od 2011.-2014.

Aktivnosti (U danima) | Vezivanje zaliha | Naplata potraZivanja | Placanje dobaviljaca

Konzum 44 28 98

Plodine a7 11 102
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Lidl 31 3 59

Tommy 31 10 85

Izvor: Izradio autor prema izracunatim financijskim pokazateljima

Dani vezivanja zaliha kre¢u se u intervalu od 31 do 47 dana. Lidl i Tommy imaju kraci broj
dana iz razlog §to u prosjeku na 1 kn zaliha ostvaruju 12 kn prihoda, dok Konzum i Plodine
oko 7 kuna prihoda. Konzumu je u prosjeku potrebno 28 dan kako bi naplatiti potrazivanja od
kupaca, dok Plodinama i Tommyju u prosjeku 10-11 dana. Lidlu je u prosjeku potrebno 3
dana da naplati svoja potrazivanja. Razlog zbog kojeg Konzumu je potrebno znatno vise
dana da naplati svoja potrazivanje je veéi udio dugoro¢nih potrazivanja u ukupnim
potrazivanjima. lako Lidl ima mali udio dugoro¢nih potrazivanja u ukupnim potrazivanjima,

njihova politika naplate je znatno efikasnija od preostalih poduzeca.

Konzum, Plodine i Tommy u prosjeku svoje dobavljace plac¢aju izmedu 85 1 102 dana. Dok
Lidl znacajno odstupa od ostalih poduzeca, s prosjekom placanja od 59 dana. Jedan od razlog
je sto domaca poduzeca uglavnom nastoje odgoditi placanja dobavlja¢ima odnosno koriste
kratkorocno kreditiranje od strane dobavljaca, dok Lidl iza sebe ima maticu, koja pripomaze

pri placanju obveza u §to kracem roku.

Kod pokazatelja profitabilnosti treba uzeti u obzir veli¢inu ukupne imovine i kapitala.
Konzum u promatranom razdoblju posluje profitabilno s prosje¢nom stopom povrata imovine
od 2 %, povrata kapitala od 7,75 % i neto profithom marzom od 1,66 %, s time da
pokazatelji profitabilnosti biljeze blagi pad. Razlog tome je kontinuirani rast ukupne imovine
zbog sve veceg Sirenja samog poslovanja. Plodine takoder posluju profitabilno, sa
prosjeénom stopom povrata imovine od 1,3 %, povrata kapitala od 10,2 % i neto profitnom
marzom od 1,33 %. Lidl u 2011. 1 2012. ostvario gubitak stoga nije poslovao profitabilno, ali
u 2013. 1 2014, biljezi nagli porast, s time da u 2014. stopa povrata na imovinu iznosi 2,6 %,
na kapital 4 % i neto profitna marza 3 %. Tommy biljezi najbolje pokazatelje profitabilnosti.
Prosjecna ROA iznosi 4,7 %, ROE iznosi 47% i neto profitna marza 2%. Jedan od razloga je
manja vrijednost imovine i kapitala. Prosje¢na vrijednost imovine Konzum u promatranom
razdoblju iznos 11,2 mlird. kuna, dok Tommyja 790 mil.kuna. Prosje¢na vrijednost imovine

Plodina i Lidla se kre¢e oko 3 mlrd. kuna.

4.4. Rezultat provedene analize financijskih izvjestaja
Na temelju provedene financijske analize putem pokazatelja, odabranih trgovinskih

poduzeca, mozemo dati odgovor na postavljena istrazivacka pitanja.
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2. Je 1i analiza financijskih izvjestaja relevantan pokazatelj poslovanja trgovinskih poduzeca?

Analiza financijskih izvjestaja spada u jedne od najvaznijih dijelova financijske analize, na
temelju koje se mogu dobiti informacije u financijskom stanju poduze¢a. U ovom radu
prikazan je dio, koji se odnosi na financijske pokazatelje, od cjelokupnog proces analize
financijskih izvjestaja. Na temelju izraCunatih pokazatelja dobili smo uvid kakva je likvidnost
svakog odredenog poduzeca, u kojem omjeru poduzeca koriste vlastita ili tuda sredstva u
financiranju poslovanja te kako poduzeca upravljaju svojom kratkotrajnom imovinom,
ukupnom imovinom i kapitalom u stvaranju prihoda. Sve informacije prikazane na takav
naéin relevantne su za sve zainteresirane skupine, kao jedna od podloga za donoSenje
poslovnih odluka. No jedan od problema je S§to se izvjeStaji sastavljaju i objavljuju
periodi¢no, Sto znaci da se u trenutku dobivanja informacije uglavnom vise ne moze bitno
utjecati na postojeCe stanje. Stoga moze se zakljuciti da je analiza financijskih izvjeStaja
relevantan pokazatelj poslovanja trgovinskih poduzeéa, ali treba uzeti u obzir vremenska

odstupanja.
3. Kakav je trend kretanja financijskih pokazatelja odabranih trgovinskih poduzeéa?

Trend kretanja pokazatelja likvidnosti ukazuje da Konzum i Plodine imaju trend pada,
odnosno likvidnost i financijska stabilnost se pogorSavaju. Tommy ima negativan trend
kretanja pokazatelja likvidnosti. U 2013. dolazi do poboljSanja pokazatelja, no i dalje ispod
poZeljnih vrijednosti. Za razliku od domacih poduzeca, Lidl ima rastu¢i trend kretanja
pokazatelja likvidnosti, ali i dalje ispod pozeljnih vrijednosti. Konzum, Plodine i Tommy
preko 70 % svoga poslovanja financiraju iz tudih izvora, §to znaci da imaju visok financijski
rizik. Dok Lidl, zbog dokapitalizacije matice, ima vrlo nisku vrijednost pokazatelja
zaduZenosti ( oko 30 %). Pokazatelji aktivnosti uglavnom imaju pozitivan trend kretanja i
ukazuju na to da odabrana poduzeca uspjesno koriste svoju kratkotrajnu imovinu u stvaranju
prihoda. Pokazatelji profitabilnosti pokazuje da odabrana poduzeca posluju profitabilno u
odabranom razdoblju. Iznimka je Lidl za 2011. i 2012. radi ostvarenog gubitka. Konzum ima
trend pad pokazatelja profitabilnost. Jedan od razloga je pad neto dobiti, te porast ukupne
imovine i kapitala. Plodine imaju odredenu konstantu u kretanju pokazatelja profitabilnost.
Lidl od 2012. biljezi nagli trend rasta pokazatelja profitabilnosti zbog visokoga rasta neto
dobiti i blagog porasta ukupne imovine i kapitala. Tommy ostvaruje najbolje stope
profitabilnosti od preostala tri poduzeéa. Razlog tome je pozitivan trend kretanja neto dobiti i

daleko manja vrijednost imovine i kapitala u odnosu na preostala poduzeca.
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4. Postoje li razlike u kretanju financijskih pokazatelja trzisSnog lidera u odnosu na ostala

odabrana poduzeca?

Ako promatramo pokazatelje likvidnosti moze se zakljuciti da Tommy i Plodine imaju
priblizno iste veli¢ine kao i Konzum, npr. pokazatelj tekuc¢e likvidnosti se kre¢e oko 0,40,
dok Lidlu u prosjeku oko 0,70. Prosje¢na zaduzenost Konzum iznosi oko 75 %, Plodina i
Tommyja preko 80 %., dok Lidl samo 30 %. Moze se vidjeti da domaca poduzeca imaju
slican trend kretanja pokazatelja likvidnosti i zaduZenosti, dok Lidl kao strano poduzece
znacajno odstupa, razlog tome je Sto iza Lidla stoji njegova matica, koja dokapitalizacijom

financira poslovanje poduzeca.

Ako promatramo pokazatelje aktivnosti, dani vezivanja zaliha kod Konzuma su sli¢ni kao i
kod Plodina, dok Lidl i Tommy imaju manji broj dana, zbog manje vrijednosti prosjecnih
zaliha. Sto se ti¢e naplate potrazivanja, Konzumu je potrebno znatno vise dana da naplati
svoja potrazivanja zbog veceg udjela dugoro¢nih potrazivanja u ukupnim potrazivanjima.
Plodine i Tommy nemaju dugoro¢na potrazivanja, stoga im je potrebno manje dana da
naplate svoja potrazivanja, dok Lidl znac¢ajno odstupa od Konzuma, s vrlo brzom naplatom
svojih potrazivanja. Konzum prosjecno godisnje placa dobavljace 4 puta, isto kao i Plodine i

Tommy, dok Lidl placa 6 puta godisnje.

Zbog Sirenja poslovanja i investiranja, Konzum biljezi pad pokazatelja profitabilnosti,
naroCito u 2014. Odabrana poduzeca posluju profitabilno, ali treba uzeti u obzir veliinu
ukupne imovine i kapitala, gdje Konzum znacajno odstupa od preostalih poduzeéa. Ono $to

se moze zakljuéiti da Konzum, Plodine, Lidl i Tommy ostvaruju profitabilno poslovanje.

Izmedu domacih poduzeca nema nekih velikih odstupanja u odabranim pokazateljima, kao
S§to je veca navedeno, Konzum ima daleko vecu vrijednost imovine i kapitala. Znacajnija
odstupanja se javljaju kod Lidla, koje kao strano poduzece ima podrsku od svoje strane

matice.
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5. ZAKLJUCAK

Trgovina ima veliko znacenje za gospodarstvo RH. Veliki broj subjekata sudjeluje u trzi$noj
utakmici, gdje se na razne nacine nastoje pridobiti kupci. Poslovanje trgovinskih poduzeca i
njihov nacin ponasanja na trziStu reguliran je brojnim Zakonima i pravilnicima. Narocito
Zakon o trgovini koji specificira nacin kako bi se trebalo organizirati samo poslovanje unutar
trgovine. Proces globalizacije i internacionalizacije omogucio je dolazak stranih trgovinskih
poduzeca. Utjecaj toga ogleda se u tome da mali trgovci -obrtnici gube trzi$nu utakmicu s
velikim trgovackim lancima zbog nekonkurentnih nabavnih i prodajnih cijena i ograni¢enog
asortimana proizvoda i usluga. Kao rezultat toga su pad prihoda, gubici u poslovanju i
zatvaranje obrtnic¢kih radnji. Veliki trgovacki lanci ostvaruju sve veéi udio na trziStu trgovine,
¢ime pridonose sve vecoj koncentraciji trgovine. Treba naglasiti da kretanja u trgovini,
posebno u trgovini na malo, ovise o kretanjima u gospodarstvu. U razdoblju krize hrvatsko
gospodarstvo biljezi negativne trendove, Sto se odrazava na trgovinu na malo. Smanjenje
BDP-a, visoka nezaposlenost, niske place i zaduzenost gradana utjecali su na pad potrosnje
domacinstava i time na prometa u trgovini na malo. Stoga trgovinska poduzeca nastoje
smanjenjem marzi prilagoditi se nizoj potraznji stanovnistva. Takoder smanjene su
maloprodajne cijene kako bi se potakla potraznja i privukli cjenovno osjetljivi kupci.
Smanjenje marzi za trgovinska poduzeéa znaci nizu profitabilnost i manje mogucnosti za
investiranje. Ono takoder stvara pritisak na smanjenje troSkova poslovanja, pla¢a 1 broja
zaposlenih. Ipak treba naglasiti da od 2014. dolazi do oporavka gospodarstva, samim time i

raste potraznja stanovniStva kao i promet trgovinskih poduzeca.

Zbog svog velikog znacaja za gospodarstvo RH, trgovinska poduzeca postaju predmetom
raznih financijskih analiza, u kojima se nastoji pruziti slika 'zdravstvenog' stanja poduzeca. U
ovom radu provodila se analiza financijskih izvjestaja putem pokazatelja odabranih poduzeca
( Konzum, Plodine, Lidl, Tommy), gdje se utvrdilo da sva odabrana poduzeca imaju
problema s likvidnoséu i zaduzenosti. Kratkoro¢nim kreditiranjem od strane dobavljaca
nekako uspijevaju djelomi¢no rijesiti taj problem. Lidl kao strano poduzeca,
dokapitalizacijom svoje matice rjesSava tekuce probleme. Sva poduzecéa uspjes$no koriste svoju
imovinu u stvaranju prihoda, Sto se ogleda i u rastu poslovnih prihoda i neto dobiti u
razdoblju od 2011.-2014. Unato¢ tome S$to neka poduzeca biljeze pad pokazatelja
profitabilnosti, sva poduzeca posluju profitabilno. Domac¢a poduze¢a uglavnom biljeze slicne
trendove kretanja pokazatelja, dok Lidl u nekim pokazateljima znacajno odstupa od domacih

poduzeca.
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Vodeca trgovinska poduzecéa sve vise $ire svoja poslovanja, te samim time povecavaju svoj
udio na trziStu. Upravo iz toga razlog financijska analiza njihovih financijskih izvjestaja, od
velikog je znacaja svim zainteresiranim skupinama. Treba naglasiti, da pored informacija
prikupljenih na temelju analize financijskih izvjestaja, treba se uzeti u obzir industriju i

okolinu poslovanja trgovinskih poduzeca.
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SAZETAK

Diplomski rada ,,Financijska analiza poslovanja odabranih trgovinskih poduzec¢a putem
financijskih pokazatelja“ objasnjava ulogu trgovine u gospodarstvu Republike Hrvatske i na
temelju analize financijskih izvjeStaja putem pokazatelja odabranih poduzeca ( Konzum,
Plodine, Lidl, Tommy) ukazuje na trendove kretanja odabranih pokazatelja. U prvom djelu
radu, objaSnjeni su nacin i uvjeti obavljanja same djelatnosti trgovine. Zahvaljuju¢i sve
vecem procesu koncentracije, trgovinska poduzeca sve vise doprinose razvoju gospodarstva
RH, samim time trgovina ima znacajnu ulogu u gospodarstvu. Analiza financijskih izvjestaja
putem odabranih pokazatelja pokazuje da odabrana poduze¢a imaju problema s likvidnosc¢u i
zaduzenosti, ali uspjesno koriste svoju imovinu u stvaranju prihoda i odrzavaju profitabilno
poslovanje. Domaca poduzeca ( Konzum ,Plodine i Tommy) imaju slican trend kretanja
odabranih pokazatelja, dok Lidl kao strano poduze¢a znaajno odstupa u odredenim
pokazateljima. Informacije dobivene analizom financijskih izvjestaja jedan su od nacin koje

korisnici financijskih izvjestaja koriste za donosenje poslovnih odluka.

Kljucne rijeci: trgovina, analiza financijskih izvjestaja, financijski pokazatelji

SUMMARY

Master's thesis "Financial analysis of selected retail companies business through financial
indicators," explains the role of trade in the Croatian economy and based on the analysis of
financial statements by indicators selected companies (Konzum, Plodine, Lidl, Tommy) ,
shows the trends of selected indicators. First part of the work explained the manner and
conditions of trade. Thanks to the growing process of concentration of trade, retail companies
increasingly contribute to economic development of Croatia, thus retail plays a significant
role in the economy. Analysis of the financial statements through selected indicators shows
that the selected companies have problems with liquidity and debt, but successfully use their
property in creating the revenue and maintain a profitable business. Domestic enterprises
(Konzum, Plodine and Tommy) have a similar trend in selected indicators, while Lidl as
foreign company significantly deviates in certain indicators. Information from the financial
statements is one of the way that users of financial statements can use to make some business

decisions.

Keywords: Retail, analysis of financial statements, financial indicators

81



