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SAZETAK

Ovim specijalistickim diplomskim radom analiziraju se financijski izvjestaji poduzeca
Makromikro d.o.0. iz Zagreba za razdoblje od cetiri posljednje godine, za koje su zavrSena
financijska izvje$¢a i koje su nam dostupne, od 2013. godine do 2016. godine. Osim
provedene vertikalne i horizontalne financijske analize, izdvojeni su i financijski pokazatelji
koji daju odgovor na pitanja o uspjes$nosti poslovanja u promatranom razdoblju, ali i moze li
Makromikro u buduénosti poslovati sigurno i uspjesno.

Provedena analiza pokazala je kako je poduzece Makromikro d.o.o. uglavnom uspjesno
poslovalo u promatranom razdoblju te je dobrim poslovnim odlukama to poslovanje

poboljsala, ¢ime si je omogucila uspjesno poslovanje i u buduénosti.

Kljucne rijeci: Makromikro, financijski izvjestaji, vertikalna i horizontalna analiza,

financijski pokazatelji

SUMMARY

This specialized graduate thesis analyzes the financial statements of Makromikro d.o.o. from
Zagreb for the period of the last four years for which the financial statements have been
finalized and available, from 2013 to 2016. Except made vertical and horizontal financial
analysis, financial indicators were also calculate to answer the questions about the
performance of the business in the observed period, but also to see if Makromikro can be safe
and successful in the future.

The analysis carried out showed that Makromikro d.o.0. mostly successfully doing business in
the observed period, and with the help of good business decisions it improved its business,

enabling successful business in the future.

Keywords: Makromikro, Financial Reports, Vertical and Horizontal Analysis, Financial

Indicators



1. UvOD

Svako je poduzeée osnovano s ciljem ostvarivanja dobiti i kontinuiranog poslovanja te je
stoga vazno navrijeme uociti potrebu za promjenama potrebnim da bi se ti glavni ciljevi
odrzali i ostvarili. Kako bi se odluke donijele pravodobno, vazno je imati navrijeme potrebne
podatke dostupne putem financijskih izvjestaja, koje je onda potrebno analizirati i donijeti
ispravnu odluku.

Kako bi se mogla izvrSiti analiza financijskih izvjeStaja za donoSenje ispravne odluke,
svakako je potrebno poznavati i razumjeti financijske izvjeStaje, poznavati osnovne pojmove
analize, a s time i metode analize financijskih izvjes¢a. Jednako vazni su i financijski
pokazatelji, koji ponekad daju informaciju koja nije mozda vidljiva iz samih izvjeStaja, ali bi
mogla biti od velike vaznosti prilikom donoSenja odluka o nacinu nastavka uspjeSnog

poslovanja ili mijenjanja na¢ina poslovanja za poboljSanje istog.

1.1. Predmet rada

Predmet ovog rada je analiza financijskih izvjestaja poduzeca Makromikro d.o.o. iz Zagreba
za razdoblje od 2013. do 2016. godine. Usporedbom i analizom razdoblja pokusat ¢e se
utvrditi jesu li se pozicije u financijskim izvjestajima bitno promijenile te ¢e se donijeti
zakljucci 0 tome kako je uspjesno ili pak manje uspjesno poduzeée poslovalo u promatranom
razdoblju, a zatim i jesu li promjene nastale donosenjem odredenih poslovnih odluka imale

utjecaj na financijsku i poslovnu stabilnost poduze¢a u buducnosti.

1.2. Cilj rada

Cilj rada je analizom financijskih izvjestaja odgovoriti na istrazivacka pitanja je li poduzece u
promatranom razdoblju poslovalo uspje$no te moze li u buducnosti poslovati uspjesno i

sigurno.

1.3. Metode istrazivanja

Metode istrazivanja temeljit ¢e se na odgovorima na istrazivacka pitanja nakon provedene
analize financijskih izvjeStaja preuzetih sa stranica Financijske agencije (FINA-e) za 2013.,
2014., 2015. i 2016. godinu.

Financijski izvjestaji koji ¢e biti podloga analize su izvjestaj o financijskom polozaju, bilanca
te racun dobiti 1 gubitka.

Prilikom pisanja ovog rada koristene su ove znanstvene metode:



1. metoda analize — analiziranje temeljnih financijskih izvjestaja, tehnika i postupaka njihove
analize u teoriji i na prakticnom primjeru,

metoda sinteze — povezivanje teorijskoga i prakti¢nog dijela rada,

metoda indukcije — interpretacija prikupljenih informacija,

metoda dedukcije — ras¢lanjivanje kljucnih pojmova kako bi se poblize objasnili,

metoda deskripcije — opisivanje pojedinih pojmova te
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metoda komparacije — usporedivanje i povezivanje teorijskog dijela s prakti¢nim.

1.4. Istrazivacka pitanja

Analizom financijskih izvjestaja utvrdit ¢e se kako je poduzece poslovalo u promatranom
razdoblju, ali i moze li u buduénosti poslovati uspjesno i sigurno.

Istrazivacka pitanja na koje se ovim radom Zele dobiti odgovori:

1. istrazivacko pitanje:

Ukazuju li temeljni financijski pokazatelji na uspjesnost poslovanja poduzeéa Makromikro
d.0.0. u razdoblju od 2013. do 2016.godine?

2. istrazivacko pitanje:

Uzevsi u obzir rezultate analize, moze li poduzece u buduénosti poslovati sigurno i uspjesno?

1.5. Struktura rada

Rad se sastoji od pet cjelina.

U prvoj cjelini je objasnjenje rada uz uvod, predmet i svrhu rada.

Druga cjelina je teoretsko objasnjenje temeljnih financijskih izvjestaja.

U slijedecoj, trecoj cjelini je teoretsko objaSnjenje analiza financijskih izvjestaja, i to
horizontalna i vertikalna analiza, a zatim financijski pokazatelji.

Cetvrta cjelina je bit ovog rada, a rije¢ je o analizi financijskih izvjestaja poduzeéa
Makromikro te je u ovoj cjelini prakti¢ni dio teoretskog dijela navedenog u prethodnim
dvjema cjelinama.

U petoj je cjelini zakljucak samog rada, odnosno dobiveni rezultat provedenih analiza, ¢ime

se doslo do cilja samoga rada.



2. TEMELJINI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Zakonom o racunovodstvu® definirani su obvezni financijski izvjestaji, koji ée biti obradeni

pojedina¢no u nastavku ovog poglavlja. U stavku 7. ¢lanka Zakona navedeno je da financijski

izvjeStaji moraju pruziti istinit i fer prikaz financijskog polozaja i uspjesnosti poslovanja, dok

je u racunovodstvenim standardima odredeno da isti moraju biti, izmedu ostalog, razumljivi,

pouzdani, potpuni i, §to je u ovom radu najvaznije, usporedivi. Usporedivost je vazna kako bi

se mogli usporediti financijski izvjestaji i njihove pozicije i to ne samo istog poduzeca

tijekom godina, nego i razli¢itih poduzeca istih, a ponekad i razli¢itih djelatnosti.

Prema istom ¢lanku navedenog Zakona, vrste financijskih izvjestaja jesu:

1
2
3
4.
5
6

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

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti,
Izvjestaj o nov€anim tokovima,

Izvjestaj o promjenama kapitala i

Biljeske uz financijske izvjestaje.

Slika 1.: Vrste financijskih izvjestaja

Izvjestaj o financijskom
polozaju (bilanca)

Biljeske uz financijske

il Racun dobiti i gubitka
1zvjestaje

e

Financijski izvjestaji

P

Izvjestaj o ostaloj
sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o nov€éanim
tokovima

Izvor: Sistematizacija autora

1 7Zakon o racunovodstvu ¢lanak 19. stavak 2., NN 78/2015



Obveznici sastavljanja pojedinih financijskih izvjeStaja definirani su ovisno o njihovoj
veli¢ini. Sukladno tome, mali i mikro-poduzetnici duzni su sastavljati bilancu, ra¢un dobiti i
gubitka 1 biljeSke uz financijske izvjeStaje, a obveznici primjene Hrvatskih standarda
financijskog izvjeStavanja nisu obvezni sastavljati izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti.
Zakon o racunovodstvu propisuje financijske izvjestaje, ali ne i njihovu strukturu i toc¢an
sadrzaj jer to propisuje ministar financija posebnim pravilnikom $to se, takoder, objavljuje u
Narodnim novinama.

Kako bi financijski izvjestaji pruzili istinit i fer prikaz financijskog poloZaja i uspjeSnosti
poslovanja, ali i kako bi bili, kako racunovodstveni standardi nalazu, razumljivi, pouzdani,
potpuni i usporedivi, vazno je poslovne promjene unositi u poslovne knjige i evidencije
sukladno vaze¢im poreznim propisima i racunovodstvenim standardima. Na osnovi dobro

postavljenog sustava moze se dobiti dobar temelj za ispunjavanje financijskih izvjestaja.

2.1. Izvjestaj o financijskom poloZzaju (bilanca)

Bilanca, izvjestaj o financijskom polozaju, jest pregled, stanje imovine, obveza i kapitala

drustva na odredeni dan, na kraju izvjestajnog razdoblja, §to moze biti mjesec, kvartal, godina

ili neko drugo razdoblje, ovisno o tome za Cije se potrebe izvjestaj priprema.

Korisnici financijskih izvjeStaja iz bilance mogu vidjeti financijski polozaj u odredenom

trenutku, $to je jako vazno vjerovnicima, a posebno dioni¢arima.

Vazna karakteristika bilance je njezina ravnoteza izmedu aktive i pasive, od kojih je bilanca i

sastavljena, gdje aktiva prikazuje imovinu, a pasiva kapital i obveze na isti dan.

U aktivi se iskazuju kako slijedi:

1. potrazivanja za upisani, a neuplaceni kapital,

2. dugotrajna imovina (nematerijalna, materijalna i financijska imovina te potrazivanja i
odgodena porezna imovina),

3. kratkotrajna imovina (zalihe, potrazivanja i financijska imovina i novac) te

4. placeni troskovi buduceg razdoblja i obracunati prihodi.

U pasivi se iskazuju kako slijedi:

1. kapital i rezerve (temeljni kapital, rezerve, rezerve, zadrzana dobit ili preneseni gubitak,

dobit ili gubitak poslovne godine),

rezerviranja,

dugoroc¢ne obveze,

kratkoro¢ne obveze te

o bk D

odgodeno placanje troskova i prihod buducéega razdoblja.



Tablica 1.: Osnovne pozicije bilance

Aktiva

Pasiva

A) Potrazivanja za upisani, a neuplaceni
kapital

B) Dugotrajna imovina

I. Nematerijalna imovina

I1. Materijalna imovina

I11. Dugotrajna financijska imovina

IV. Potrazivanja

V. Odgodena porezna imovina

C) Kratkotrajna imovina

I. Zalihe

II. Potrazivanja

I11. Kratkotrajna financijska imovina

IV. Novac u banci i blagajni

D) Placeni troskovi buduéeg razdoblja i
obracunati prihodi

E) Ukupno aktiva

F) Izvanbilan¢ni zapisi

A) Kapital i rezerve

I. Temeljni (upisani) kapital

Il. Kapitalne rezerve

I1l. Rezerve iz dobiti

IV. Revalorizacijske rezerve

V. Rezerve fer vrijednosti

V1. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak
VII. Dobit ili gubitak poslovne godine
VIII. Manjinski (nekontrolirajuéi) interes
B) Rezerviranja

C) Dugoroc¢ne obveze

D) Kratkorocne obveze

E) Odgodeno placanje troSkova 1 prihod
buduéega razdoblja

F) Ukupno — pasiva

Q) Izvanbilanéni zapisi

Izvor: Sistematizacija autora




Slika 2.: Bilanca - Obrazac POD-BIL

AKTIVA
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (AOP 003+010+020+031+036)
I. NEMATERIJALNA IMOVINA (AOP 004 do 009)
1. Izdaci za razwvoj
2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne marke, softver i ostala prava
3. Goodwiill
4. Predujmovi za nabaw nematerijalne imovine
5. Nematerijalna imovina u pripremi
6. Ostala nematerijalna imovina
Il. MATERIJALNA IMOVINA (AOP 011 do 019)
1. Zemljiste
. Gradevinski objekti
. Postrojenja i oprema
. Alati, pogonski inventar i transportna imovina
. BioloSka imovina
. Predujmovi za materijalnu imovinu
. Materijalna imovina u pripremi
. Ostala materijalna imovina
. Ulaganje u nekretnine
DUGOTRAJINA FINANCIISKA IMOVINA (AOP 021 do 030)
1. Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar grupe
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2. Ulaganja u ostale wrijednosne papire poduzetnika unutar grupe
3. Dani zajmowi, depoziti i sli€¢no poduzetnicima unutar grupe
4.Ulaganja u udjele (dionice) drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
5. Ulaganja u ostale vrijednosne papire drustava povezanih sudjelujuc¢im interesom
6. Dani zajmovi, depoziti i slicno drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom
7. Ulaganja u wrijednosne papire
8. Dani zajmowvi, depoziti i slicno
9. Ostala ulaganja koja se obrac¢unavaju metodom udjela
10. Ostala dugotrajna financijska imovina
IV. POTRAZIVANJA (AOP 032 do 035)
1. Potrazivanja od poduzetnika unutar grupe
2. Potrazivanja od drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
3. Potrazivanja od kupaca
4. Ostala potrazivanja
V. ODGODBENA POREZNA IMOVINA
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (AOP 038+046+053+063)
. ZALIHE (AOP 039 do 045)
. Sirovine i materijal
. Proizvodnja u tijeku
. Gotovi proizvodi
. TrgovacCka roba
. Predujmovi za zalihe
. Dugotrajna imovina namijenjena prodaji

[
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. BioloSka imovina

Il. POTRAZIVANJA (AOP 047 do 052)

. Potrazivanja od poduzetnika unutar grupe

. Potrazivanja od drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
. Potrazivanja od kupaca

. Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika

. Potrazivanja od drzawve i drugih institucija

O hWN-=

. Ostala potrazivanja
. KRATKOTRAJINA FINANCIJSKA IMOVINA (AOP 054 do 062)
1. Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar grupe
2. Ulaganja u ostale wijednosne papire poduzetnika unutar grupe
3. Dani zajmowi, depoziti i sli€¢no poduzetnicima unutar grupe
4. Ulaganja u udjele (dionice)drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
5. Ulaganja u ostale vrijednosne papire drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
6. Dani zajmovi, depoziti i slicno drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom
7. Ulaganja u wrijednosne papire
8. Dani zajmow, depoziti i slicno
9. Ostala financijska imovina
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA | OBRACUNATI PRIHODI
E) UKUPNO AKTIVA (AOP 001+002+037+064)
F) 1ZVANBILANCNI ZAPISI

001
002
003
004
005
006
007
008
009
010
o011
012
013
014
015
016
017
018
019
020
021
022
023
024
025
026
027
028
029
030
031
032
033
034
035
036
037
038
039
040
041
042
043
044
045
046
047
048
049
050
051
052
053
054
055
056
057
058
059
060
061
062
063
064
065
066




(nastavak slike s prethodne stranice)

PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE (AOP 068 do 070+076+077+081+084+087)
I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL
Il. KAPITALNE REZERVE
. REZERVE I1Z DOBITI (AOP 071+072-073+074+075)
1. Zakonske rezerve
2. Rezerve za Mastite dionice
3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka)
4. Statutarne rezerve
5. Ostale rezerve
IV. REVALORIZACIISKE REZERVE
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI (AOP 078 do 080)
1. Fer wvrijednost financijske imovine raspolozZive za prodaju
2. Ucinkoviti dio zastite nowanih tokova
3. Uginkoviti dio zastite neto ulaganja u inozemstw
VI. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (AOP 082-083)
1. Zadrzana dobit
2. Preneseni gubitak
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE (AOP 085-086)
1. Dobit poslowme godine
2. Gubitak poslowe godine
VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCI) INTERES
B) REZERVIRANJA (AOP 089 do 094)
1. Rezenvranja za mirovine, otpremnine i sli€¢ne obveze
Rezenvranja za porezne obwveze
Rezerviranja za zapocete sudske sporove
Rezerviranja za troSkove obnawjanja prirodnih bogatstava

o rwN

Rezerviranja za troSkove u jamstvenim rokovima
6. Druga rezenviranja
C) DUGOROCNE OBVEZE (AOP 096 do 106)
1. Obveze prema poduzetnicima unutar grupe
2. Obveze za zajmove, depozite i slicno poduzetnika unutar grupe
3. Obveze prema drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom

4. Obveze za zajmove, depozite i slicno drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
5. Obveze za zajmowve, depozite i sli€no

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama

7. Obveze za predujmove

8. Obveze prema dobavjacima

9. Obwveze po wrijednosnim papirima
10. Ostale dugoro¢ne obveze
11. Odgodena porezna obveza
D) KRATKOROCNE OBVEZE (AOP 108 do 121)
1. Obveze prema poduzetnicima unutar grupe
2. Obveze za zajmowve, depozite i slicno poduzetnika unutar grupe
3. Obveze prema drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom
4. Obveze za zajmove, depozite i slicho drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
. Obveze za zajmowe, depozite i slicho
. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama
. Obwveze za predujmowve
. Obveze prema dobauvjac¢ima

© 0N O

. Obveze po wrijednosnim papirima
10. Obveze prema zaposlenicima
11. Obveze za poreze, doprinose i slicana davanja
12. Obwveze s osnowe udjela u rezultatu
13. Obveze po osnov dugotrajne imovine namijenjene prodaji
14. Ostale kratkoro¢ne obveze
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA
F) UKUPNO — PASIVA (AOP 067+088+095+107+122)
G) IZVANBILANCNI ZAPISI

067
068
069
070
071
072
073
074
075
076
077
078
079
080
081
082
083
084
085
086
087
088
089
090
091
092
093
094
095
096
097
098
099
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123
124

Izvor:  Financijska agencija, https://www.fina.hr/godisnji-financijski-izvjestaji/obrasci,
pristupljeno 01.10.2018.




2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je financijski izvjeStaj koji prikazuje koliko je uspje$no drustvo
poslovalo, odnosno prikazuje prihode i rashode te dobit ili gubitak ostvaren u odredenom
obracunskome razdoblju. Vazna karakteristika racuna dobiti i gubitka je u iskazivanju prihoda
i pripadaju¢ih rashoda u istom obra¢unskomu razdoblju, takozvano suceljavanje prihoda i
rashoda, a priznaju se u razdoblju prema nastanku dogadaja.

Informacija koja je vidljiva u ovom izvjeStaju (dobit/gubitak) je vazna vlasniku, odnosno
vlasnicima kako bi odlucili kako rasporediti dobit.

Osnovni elementi ra¢una dobiti i gubitka za raCunovodstvene potrebe jesu:

e poslovni prihodi,

e rashodi,

e dobit ili gubitak prije oporezivanja,

e porez na dobit te

e dobit ili gubitak poslije oporezivanja.

Prihodi i rashodi su osnovno podijeljeni na

e poslovne

e financijske.

Ovisno o tome za koga se priprema, elementi racuna dobiti 1 gubitka mogu biti posloZeni na
drugadiji nacin. Razlikuje se raun dobiti i gubitka za potrebe racunovodstva od onog za

potrebe menadzmenta.

Tablica 2.: Osnovne pozicije rac¢una dobiti i gubitka - ra¢unovodstvo

Prihodi Rashodi

I. Poslovni prihodi I1. Poslovni rashodi

I11. Financijski prihodi IV. Financijski rashodi

V. Udio u dobiti od drustava povezanih | VII. Udio u gubitku od drustava povezanih
sudjelujuéim interesom sudjelujué¢im interesom

VI. Udio u dobiti od zajednickih pothvata | VIII. Udio u gubitku od zajednickih pothvata
IX. Ukupni prihodi X. Ukupni rashodi

XI. Dobit ili gubitak prije oporezivanja
XIl. Porez na dobit
XI11. Dobit ili gubitak razdoblja

Izvor: Sistematizacija autora




Racun dobiti 1 gubitka za racunovodstvene potrebe koncipiran je na nadin da se prikazuju
prihod 1 pripadaju¢i mu rashod, na kraju se zbroje svi prihodi i svi rashodi, izracuna se
njihova razlika kao dobit ili gubitak, koji se umanjuje za eventualni porez na dobit. Na kraju
se iskazuje dobit ili gubitak razdoblja nakon poreza.

Iz racuna dobiti i gubitka za potrebe raCunovodstva menadzeri ne vide podatak koji ih najvise
zanima, a to su bruto-dobit i dobitak od poslovanja prije financijskih prihoda i rashoda.

Za menadzerske potrebe, osnovni elementi su grupirani prema djelatnosti, odnosno prikazuje
se konkretan rezultat od djelatnosti, na Sto se dodaju ostali prihodi 1 rashodi koji imaju utjecaj

na rezultat.

Tablica 3.: Osnovne pozicije rac¢una dobiti i gubitka — menadZment

Prihodi od prodaje

- Troskovi za prodano

= Bruto-dobit

- Trosak prodaje

- Op¢i 1 administrativni troskovi

- TroSak istraZivanja i razvoja

- Amortizacija

= Dobit prije kamata i poreza (EBIT)
+/- Financijski prihodi i rashodi (kamate i ostalo)
= Dobit prije poreza

- Porez na dobit

= Neto-dobit

Izvor: Sistematizacija autora



Slika 3.: Racun dobiti i gubitka - Obrazac POD-RDG

Naziv pozicije
I. POSLOVNI PRIHODI (AOP 126 do 130)
1. Prnihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe
2. Prihodi od prodaje (1zvan grupe)
3. Prihodi na temelju upotrebe viastitih proizvoda, robe i usluga
4. Ostali poslovni prihodi s poduzetnicima unutar grupe
5. Ostali poslowvni prihodi (izvan grupe)

II. POSLOWVNI RASHODI (ACP 132+133+137+141+142+143+146+153)
1. Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih proizvoda
2. Materijalni trogkovi (AOP 134 do 136)

a) Troskovi sirovina i materijala
b) Troskowvi prodane robe
¢) Ostali vanjski troskowvi
3. Troskow osoblja (ADP 138 do 140)
a) Neto place i nadnice
b) Troskowvi poreza i doprinosa iz placa
c) Doprinosi na place
4. Amortizacija
5. Ostali roskovi
6. Vrijednosna uskladenja (AOF 144+145)
a) dugotrajne imovine osim financijske imovine
b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine
7. Rezerviranja (AOP 147 do 152)
a) Rezerviranja za mirovine, ofpremnine i sliéne obveze
b) Rezerviranja za porezne obveze
c) Rezerviranja za zapodete sudske sporove
d) Rezerviranja za troskove ob naviljanja prirodnih bogatstava
e) Rezerviranja za troskove ujamstvenim rokovima
) Druga rezerviranja
8. Ostali poslovni rashodi

Ill. FINANCIJSKI PRIHODI (AOP 155 do 164)

1. Prihodi od ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar grupe

2. Prihodi od ulaganja u udjele (dionice) drustava povezanih sudjelujué¢im interesima
3. Prihodi od ostalih dugotrajnih financijskih ulaganja i zajmova poduzetnicima unutar
4. Ostali prihodi s osnove kamata iz odnosa s poduzetnicima unutar grupe

5. Teé&ajne razlike i ostali financijski prihodi izodnosa s poduzetmicima unutar grupe

6. Prihodi od ostalih dugotrajnih financijskih ulaganja i zajmova

7. Ostali prihodi s osnove kamata

8. TeZajne razlike i ostali financijski prihodi

9. Nerealimirani dobici (prihodi) od financiske imovine
10. Ostahl inanciyski prihodi
IV. FINANCIJSKI RASHODI (AOP 166 do 172)
1. Rashod s osnove kamata i sliéni rashodi s poduzetnicima unutar grupe
. Te€ajne razlike | drugi rashodi s poduzetnicima unutar grupe
. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi

Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine

2

3

4. Tecajne razike i drugi rashodi

5

6_Vrijednosna uskladenja financijske imovine (neto)
7

Ostali financijski rashodi

V. UDIO U DOEITI OD DRUS TAVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERESOM
V1. UDIO U DOBITI OD ZAJEDNICKIH POTHVATA
VIl. UDIO U GUBITKU OD DRUSTAVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERESOM

ViIl. UDIO U GUBITKU OD ZAJEDNICKIH PO THVATA
IX. UKUPNI PRIHODI (AOP 125+154+173 + 174)
X. UKUPNI RASHODI (AOP 131+185+175 +176)
Xl. DOBITILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (AOP 177-178)
1. Dobit prije oporezivanja (AOP 177-178)
2. Gubitak prije oporezivanja (AOP 178-177)
Xll. POREZNA DOBIT
XlIl. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (AOP 179-182)
1. Dobitrazdoblja (AOP 179-182)
2. Gubitak razdoblja (AOP 182-179)

AOP

oznaka

125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
171
172
173
174
175
176
177
178
179
180
181
182
183
184
1856
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(nastavak slike s prethodne strane)

1. Dobit prekinutog poslovanja prije oporezivanja

2. Gubitak prekinutog poslovanja prije oporezivanja

XV. POREZ NA DOBIT PREKINUTOG POSLOVANJA

1. Dobit prekinutog poslovanja za razdoblje (AOP 186-189)

2. Gubitak prekinutog poslovanja za razdoblje (AOP 189-186)

PREKINUTO POSLOVANJE (popunjava poduzetnik obveznika MSFl-a samo ako ima prekinuto poslovan
XIV. DOBIT ILI GUBITAK PREKINUTOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANJA (AOP 187-

186
187
188
189
190
191

XVI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (AOP 179+186)
1. Dobit prije oporezivanja (ADP 192)

2. Gubitak prije oporezivanja (AOP 192)

XVIl. POREZ NA DOBIT (AQOP 182+189)

XVIIl. DOBITILI GUBITAK RAZDOBLJA (AOP 192-195)

1. Dobit razdoblja (AOP 192-195)

2. Gubitak razdoblja (AOP 195-192)

UKUPNO POSLOVANJE (popunjava samo poduzetnik obveznik MSFI-a koji ima prekinuto poslovanje)

192
193
194
195
196
197
198

DODATAK RDG-u (popunjava poduzetnik koji sastavija konsolidirani godisnji financijski izvjestaj)

XIX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (AQOP 200+201) 199

1. Pripisana imateljima kapitala matice 200

2. Pripisana manjinskom (nekontrolirajucem) interesu 201
Izvor: Financijska agencija, obrasci, https://www.fina.hr/godisnji-financijski-

izvjestaji/obrasci, pristupljeno 01.10.2018.

2.2.1. Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti je dopuna racuna dobiti i gubitka. U njemu se dobit ili

gubitak razdoblja korigira za prihode i rashode na koje menadZment nije imao utjecaja, kao

Sto su tec¢ajne razlike i naknadno vrednovanje financijske imovine raspoloZive za prodaju.

Obveznici njegova sastavljanja su veliki poduzetnici i subjekti od javnog interesa.

Slika 4.: Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti - dopuna Obrasca POD-RDG

1. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
. OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT/GUBITAK PRIJE POREZA (AOP 204 do 211)
. TeCajne razlike iz prerac¢una inozemnog poslovanja

Promjene revalorizacijskih rezervi dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

Dobitili gubitak s osnove ucinkovite zastite nov€anih tokova

Dobitili gubitak s osnove ucinkovite zastite neto ulaganja u inozemstvwu

Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti/gubitku drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
. Aktuarski dobici/gubici po planovima definiranih primanja

*NO O RGN =

. Ostale neviasnicke promjene kapitala

11l. POREZ NA OSTALU SVEOBUHVATNU DOBIT RAZDOBLJA

IV. NETO OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK (AOP 203-212)
V. SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (AOP 202+213)

Dobitili gubitak s osnove naknadnog vrednovanja financijske imovine raspolozive za prod

IZVJESTAJ O OSTALOJ SVEOBUHVATNOJ DOBITI (popunjava poduzetnik obveznik primjene MSFl-a)

202
203
204
205
206
207
208
209
210
211
212
213
214

DODATAK lzvjesStaju o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani i

VI. SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA (AOP 216+217) 215

1. Pripisana imateljima kapitala matice 216

2. Pripisana manjinskom (nekontroliraju¢em) interesu 217
Izvor: Financijska agencija, obrasci, https://www.fina.hr/godisnji-financijski-

izvjestaji/obrasci, pristupljeno 01.10.2018.
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2.3. Izvjestaj o nov€anim tokovima

Izvjestaj novCanih tokova prikazuje priljev i odljev novca i nov¢anih ekvivalenata tijekom
odredenog obracunskoga razdoblja.

Pod novcem se podrazumijevaju sva novcana sredstva koja se nalaze na raCunima drustva, u
blagajni te depoziti po videnju, dok su nov¢ani ekvivalenti kratkoro¢na visoko-likvidna
ulaganja s beznacajnim rizikom promjene vrijednosti koja se u kratkom roku mogu pretvoriti
u novac.

Korisnicima su u drugim financijskim izvjeStajima dostupni financijski podaci prema
nastanku dogadaja, a ne naplata tih poslovnih dogadaja pa je stoga ovaj izvjestaj vazan jer
prikazuje nov¢anu stranu poslovanja, odnosno na koji nacin i iz kojih izvora drustvo stvara
novac te kako ga trosi.

Obveznici sastavljanja su srednji i veliki poduzetnici te subjekti od javnog interesa.

Zbog svojeg sadrzaja sluzi za utvrdivanje likvidnosti i solventnosti drustva, §to su vazne
karakteristike drustva za daljnje poslovanje.

Likvidnost je sposobnost imovine da se brzo moze pretvoriti u novac za pokric¢e preuzetih
obveza, a solventnost je sposobnost podmirivanja dospjelih obveza.

Izvjestaj) o novCanim tokovima prikazuje priljeve 1 odljeve novca 1 nov€anih ekvivalenata
prema aktivnostima drustva, koja se dijele na:

1. poslovne,

2. investicijske i

3. financijske aktivnosti.

Poslovne aktivnosti su aktivnosti iz osnovne djelatnosti poduzeca iz kojih se stvara prihod, 1z
¢ega proizlazi da imaju i najveci utjecaj na financijski rezultat poduzeca. Nov€anim tokom
poslovnih aktivnosti moguce je utvrditi moze li poduzeée podmirivati svoje dugove, ali i
moze li podnijeti dodatne troskove.

Investicijske aktivnosti su aktivnosti vezane uz promjene na dugotrajnoj imovini te
kratkotrajnoj financijskoj imovini. Investicijskim nov¢anim tokom vidljivo je koliko gotovine
se koristi za investicije, odnosno kapitalne izdatke i dugorocne investicije. Ako se iz
poslovnih aktivnosti ne mogu pokriti kapitalni izdatci i dugorocne investicije, o€ito je
potrebno dodatno financiranje.

Financijske aktivnosti su aktivnosti vezane uz financiranje poslovanja, a odnose se na

promjene vezane uza strukturu obveza i kapitala.
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Svaka aktivnost ima svoje primitke i izdatke koji, naravno, ovise iz koje su aktivnosti nastali
pa se tako neki primici i izdaci ponavljaju te je potrebno dobro razlikovati iz kojih su

aktivnosti nastali.

Slika 5.: Osnovni primici i izdaci izvjeStaja o novéanom toku prema aktivnostima

Poslovne aktivnosti Investicijske aktivnosti Financijske aktivnosti

PRIMICI

- placanja kupaca za robu/uslugu

- proviziie. tantiiemi - prodaja dugotrajne imovine - povecanje temelinog kaiptala
, Eamatejz o - kamate, dividende - emisija dionica
- naknade Steta - povrati zajmova - primljeni krediti

IZDACI

- pla¢anja dobavlja¢ima robu/uslugu
- zaposleni

- porezi

- naknade Steta

- premije osiguranja

- kamate

- smanjenje temeljnog kaiptala
- otkup Viastitin dionica
- otplata kredita

- kupnja dugotrajne imovine
- dani zajmovi

Izvor: Sistematizacija autora
Za §to lakSe ispunjavanje izvjeStaja o nov¢éanom toku, bilo da je rije¢ o direktnoj ili
indirektnoj metodi, vazno je imati $to bolje razradeno evidentiranje poslovnih promjena,

odnosno §to bolju razradu kontnog plana.

2.3.1. Metode sastavljanja izvjestaja o novéanim tokovima

Dvije su metode sastavljana izvjeStaja o nov€anom toku, a to jesu:

1. direktna (izravna) i

2. indirektna (neizravna) metoda.

Direktnom metodom se prikazuju bruto-novéani primitci i izdatci za svaku aktivnost drustva
zasebno, dok se indirektnom metodom razlika o¢ituje samo u poslovnim aktivnostima gdje se
neto-dobit korigira za nenovcane stavke (npr. amortizacija), ali i promjene u kratkotrajnoj

imovini (novac i nov¢ani ekvivalenti su iskljuc¢eni) i kratkoro¢nim obvezama.
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Tablica 4.: Poslovne aktivnosti novéanog toka prema metodi sastavljanja izvjeStaja

Direktna metoda

Novcani primici od kupaca

Nov¢ani primici od tantijema,

naknada, provizija i sl.

Novcani primici od osiguranja
za naknadu Steta
Nov¢ani primici s osnove
povrata poreza
Novcani izdaci dobavlja¢ima
Novc¢ani izdaci za zaposlene
Novcani izdaci za osiguranje za

naknade Steta

Ostali novc€ani primici 1 izdaci

Indirektna metoda

Dobit prije oporezivanja
Uskladenja

Amortizacija

Dobici i gubici od prodaje i vrijednosna uskladenja
dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine

Dobici i gubici od prodaje i nerealizirani dobici i gubici i
vrijednosno uskladenje financijske imovine

Prihodi od kamata i dividendi

Rashodi od kamata

Rezerviranja

Tecajne razlike (nerealizirane)

Ostala uskladenja za nenovcane transakcije i
nerealizirane dobitke i gubitke
Povecanje ili smanjenje novcanih tokova prije promjena
u radnom kapitalu

Promjene u radnom kapitalu

Povecanje ili smanjenje kratkoro¢nih obveza

Povecanje ili smanjenje kratkotrajnih potraZivanja

Novac iz poslovanja

Nov¢ani izdaci za kamate

Placeni porez na dobit

Izvor: Sistematizacija autora

Neovisno o tome koja se metoda izabere, direktna ili indirektna, neto-novéani tokovi

poslovnih aktivnosti moraju dati potpuno jednak rezultat, iako je nacin izraCuna drugaciji.

Pri izboru metode sastavljanja najcesce se bira direktna metoda, budu¢i da je izvjestaj

sastavljen na taj nain razumljiviji jer prikazuje sve $to se vrlo lako moze povezati s

pozicijama iz bilance te racuna dobiti i gubitka.
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Slika 6.: Izvje$taj o novéanim tokovima — direktna metoda - Obrazac POD-NTD

Novcani tokovi od poslovnih aktivnosti

1. Nov&ani primici od kupaca 001
2. Nov€ani primici od tantijema, naknada, provizija i sl. 002
3. Nov€ani primici od osiguranja za naknadu Steta 003
4. Nov€ani primici s osnove povrata poreza 004
5. Nov€ani izdaci dobavja¢ima 005
6. Nov€ani izdaci za zaposlene 006
7. Nov€ani izdaci za osiguranje za naknade Steta 007
8. Ostali nov€ani primici i izdaci 008
I. Novac iz poslovanja (AOP 001 do 008) 009
9. Nov€ani izdaci za kamate 010
10. Pla¢eni porez na dobit 011
A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI (AOP 009 do 011) 012
Novéani tokovi od investicijskih aktivnosti
1. Nov&ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 013
2. Nov€ani primici od prodaje financijskih instrumenata 014
3. Nov€ani primici od kamata 015
4. Nov&ani primici od dividendi 016
5. Nov€ani primici s osnove povrata danih zajmova i Stednih uloga 017
6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti 018
Il. Ukupno nové€ani primici od investicijskih aktivnosti (AOP 013 do 018) 019
1. Nov€ani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 020
2. Nov&ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata 021
3. Nov€ani izdaci s osnove danizh zajmova i Stednih uloga 022
4. Stjecanje ovisnog drustva, umanjeno za steeni novac 023
5. Ostali nov€ani izdaci od investicijskih aktivnosti 024
lll. Ukupno novéani izdaci od investicijskih aktivnosti (AOP 020 do 024) 025
B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI (AOP 019 + 025) 026
Novéani tokovi od financijskih aktivnosti
1. Nov€ani primici od povec¢anja temeljnog (upisanog) kapitala 027
2. Nov€ani primici od izdavanja viasnickih i duzni¢kih financijskih instrumenata 028
3. Nov€ani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi 029
4. Ostali nov€ani primici od financijskih aktivnosti 030
IV. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti (AOP 027 do 030) 031
1. Nov€ani izdaci za otplatu glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi i duznickih financijskih instrumenata 032
2. Nov€ani izdaci za isplatu dividendi 033
3. Nov€ani izdaci za financijski najam 034
4. Nov€ani izdaci za otkup Viastitih dionica i smanjenje temeljnog (upisanog) kapitala 035
5. Ostali nov€ani izdaci od financijskih aktivnosti 036
V. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti (AOP 032 do 036) 037
C) NETO NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI (AOP 031+037) 038
1. Nerealizirane te€ajne razlike po novcu i novéanim ekvivalentima 039
D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANIH TOKOVA  (AOP 012 + 026 + 038 + 039) 040
E) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA 041
F) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA (AOP 040+041) 042
Izvor: Financijska agencija, obrasci, https://www.fina.hr/godisnji-financijski-

izvjestaji/obrasci, pristupljeno 01.10.2018.
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Slika 7.: Izvje$taj o novéanim tokovima — indirektna metoda - Obrazac POD-NTI

Novéani tokovi od poslovnih aktivnosti

1. Dobit prije oporezivanja 001
2. Uskladenja (AOP 003 do 010): 002
a) Amortizacija 003
b) Dobici i gubici od prodaje i vrijednosna uskladenja dugotrajne materijalne i  nematerijalne imovine 004
c) Dobici i gubici od prodaje i nerealizirani dobici i gubici i vrijednosno uskladenje financijske imovine 005
d) Prihodi od kamata i dividendi 006
e) Rashodi od kamata 007
f) Rezerviranja 008
g) TecCajne razlike (nerealizirane) 009
h) Ostala uskladenja za nenovéane transakcije i nerealizirane dobitke i gubitke 010
I. Povecanije ili smanjenje novéanih tokova prije promjena u radnom kapitalu (AOP 001+002) 011
3. Promjene u radnom kapitalu (AOP 013 do 016) 012
a) Povecanje ili smanjenje kratkorocnih obveza 013
b) Povecanje ili smanjenje kratkotrajnih potraZzivanja 014
c) Povecanje ili smanjenje zaliha 015
d) Ostala povecanja ili smanjenja radnog kapitala 016
Il. Novac iz poslovanja (AOP 011+012) 017
4. Nov¢ani izdaci za kamate 018
5. Plageni porez na dobit 019
A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI (AOP 017 do 019) 020
Novéani tokovi od investicijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 021
2. Nov€ani primici od prodaje financijskih instrumenata 022
3. Nov€ani primici od kamata 023
4. Nov€ani primici od dividendi 024
5. Novacani primici s osnove povrata danih zajmova i $tednih uloga 025
6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti 026
lll. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti (AOP 021 do 026) 027
1. Nov€ani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 028
2. Nov€ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata 029
3. Novacani izdaci s osnove danih zajmova i $tednih uloga za razdoblje 030
4. Stjecanje ovisnog drustva, umanjeno za ste€eni novac 031
5. Ostali nov€ani izdaci od investicijskih aktivnosti 032
IV. Ukupno novéani izdaci od investicijskih aktivnosti (AOP 028 do 032) 033
B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI (AOP 027+033) 034
Novéani tokovi od financijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od povec¢anja temeljnog (upisanog) kapitala 035
2. Nov€ani primici od izdavanja viasnickih i duzni¢kih financijskih instrumenata 036
3. Nov€ani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi 037
4. Ostali nov€ani primici od financijskih aktivnosti 038
V. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti (AOP 035 do 038) 039
1. Nov€ani izdaci za otplatu glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi i duzni¢kih  financijskih instrumenata 040
2. Nov€ani izdaci za isplatu dividendi 041
3. Nov€ani izdaci za financijski najam 042
4. Nov¢ani izdaci za otkup Mastitih dionica i smanjenje temeljnog (upisanog) kapitala 043
5. Ostali nov€ani izdaci od financijskih aktivnosti 044
VI. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti (AOP 040 do 044) 045
C) NETO NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI (AOP 039+045) 046
1. Nerealizirane te€ajne razlike po novcu i novéanim ekvivalentima 047
D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANNIH TOKOVA (AOP 020+034+046+047) 048
E) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA 049
F) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA (AOP 048+049) 050

Izvor: Financijska agencija, obrasci, https://www.fina.hr/godisnji-financijski-

izvjestaji/obrasci, pristupljeno 01.10.2018.
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2.4. Izvjestaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala jest opSiran izvjestaj, kao $to i sam naziv kaze, o promjenama
kapitala izmedu dvaju datuma bilance, i to na pocetni datum bilance i zavr$ni datum bilance.
Iskazuju se promjene koje su direktno imale utjecaj na kapital, kao i one neizravne utjecaje i
to prikazano prema pozicijama kapitala iskazanih u bilanci te podijeljeno prema vlasnicima
matice i dio koji pripada vlasnicima manjinskog udjela s nekontroliraju¢im interesom.

Obveznici sastavljanja su srednji i veliki poduzetnici te subjekti od javnog interesa.

2.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjestaje detaljnije opisuju i objaSnjavaju pozicije u financijskim
izvjestajima koje je obveznik duzan sastaviti. Osim financijskih izvjestaja u biljeSkama je
javno vidljiva informacija o primjeni ra¢unovodstvenih politika, vaznih vlasnic¢kih promjena
ali i drugih promjena koje nisu vidljive u financijskim izvjeStajima, a mogle bi utjecati na
donosenje poslovnih odluka.

Sadrzaj biljezaka je propisan standardima financijskog izvjeStavanja, ali ne postoji propisan
obrazac kao za prethodne financijske izvjestaje.

Osim o¢itih promjena koje se mogu i§¢itati iz samih financijskih izvjestaja, biljeske su te koje
bi trebale pruziti informaciju o bitnim podacima koji nisu vidljivi iz samih izvjestaja, ¢ime bi
korisnik financijskih izvjestaja dobio jasniju sliku o stanju poduzeca i financijskim podacima

iskazanim u izvjeStajima.
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3. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Nakon sastavljanja temeljnih financijskih izvjestaja, uglavnom namijenjenih eksternim
korisnicima (investitori, dobavlja¢i, vjerovnici, drzava, i dr.) za potrebe internih Kkorisnika
(uprava, menadzment, a nekad i zaposlenici), potrebno je napraviti analizu tih izvjeStaja.
Temeljni financijski izvjestaji prikazuju podatke iz proslosti pa ih je potrebno usporediti i
napraviti analizu, kako bi se na temelju njih dobila informacija kojom bi se mogao napraviti

plan za buduénost ili utjecati na pobolj$anje pojedinih dijelova poslovanja.

3.1. Pojam 1 metode analize financijskih izvjestaja

Analiza financijskih izvjeStaja moguca je ako su iskazani podaci u izvjeStajima iskazani
realno i objektivno i po fer vrijednosti. NajéeS¢e se analiziraju bilanca te racun dobiti i
gubitka.

Moglo bi se re¢i da je analiza financijskih izvjeStaja proces primjene razli¢itih analitickih
postupaka i tehnika kojima se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u informacije,
upotrebljive, ali i relevantne za daljnje upravljanje.

Postupci analize uglavnom se svode na usporedivanje i rasélanjivanje pojedinih pozicija u
izvjeStajima, a nakon toga se 1 sami rezultati analize mogu usporedivati.

Prilikom analize financijskih izvjeStaja upotrebljavaju se razliciti instrumenti i postupci, koji
se prema temeljnoj klasifikaciji mogu podijeliti kako slijedi®:

1. komparativni financijski izvjestaji,

2. strukturni financijski izvjestaji te

3. financijski pokazatelji.

Kod komparativnih financijskih izvjestaja rije¢ je o uo€avanju promjena U viSe obracunskih
razdoblja, stoga se i zove horizontalna analiza.

Kod strukturnih financijskih izvjestaja radi se vertikalna analiza kojom se stjece uvid u
strukturu financijskih izvjestaja.

Financijski pokazatelji dijele se na:

1. pojedinaéne pokazatelje,

2. skupine pokazatelja,

3. sustave pokazatelja te
4

sinteti¢ke (zbrojne) pokazatelje.

? Habek, Mladen i ostali (2004.), Temelj ratunovodstva i analitika knjigovodstva, Zagreb, RRIF plus, str. 25.
3 Zager K. i sur. (2008.), Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia, str. 224.

18



Slijedeca je vazna podjela skupine pokazatelja, ali to ¢e se detaljnije razraditi u poglavlju o

pokazateljima.

Slika 8.: Temeljni instrumenti i postupci financijske analize

Komparativni

i Lo .. —— Horizontalna analiza
inancijski izvjestaji

| Strukturni financijski ___ 4 ikalna analiza
1zvjestaji

—Pojedinacéni pokazatelji

— Skupine pokazatelja

— Financijski pokazatelji —

— Sustavi pokazatelja

Temeljni instrumenti i postupci financijske analize
|

Sintetcki (zbrojni)
pokazatelji
Izvor: Sistematizacija autora
Najpoznatije su i najéesce koristene analize horizontalna i vertikalna te analiza pokazateljima,

Sto ¢e biti u nastavku pojedinacno detaljnije obradeno.

3.1.1. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja

Horizontalna se analiza radi na temelju komparativnih financijskih izvjestaja, na nacin da se
usporeduju odredene pozicije financijskih izvjestaja u razdoblju od nekoliko godina. Kako bi
se bolje primijetile odredene tendencije, uvijek je bitno promatrati vise od dvije poslovne
godine jer usporedbom samo dviju godina moze se dobiti pogresna sliku o kretanjima, S§to
moze dovesti do donosenja pogresnih poslovnih planova, a time i pogresnih odluka u
buducim razdobljima.

Analiziraju se odredene pozicije zasebno za bilancu, a zasebno za rac¢un dobiti i gubitka.
Moguce je usporedivati svaku godinu za sebe, ali se mogu usporedivati 1 svaka godina s
jednom odredenom godinom, takozvanom baznom godinom. Izbor nacina usporedivanja ovisi

o tome §to je cilj analize jer ako se zeli utvrditi kretanje iz godinu u godinu, tada ¢e se
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usporedivati svaka godina s onom prethodnom. Ako se ipak Zzeli usporediti kretanje u
pojedinim godinama u odnosu na neku godinu koja je specifi¢na, tada ¢e se izabrati ta godina
kao bazna i onda se usporeduju ostale godine s tom izabranom godinom.

U nekim je sluéajevima prije horizontalne analize potrebno uskladiti bitne stavke, kako bi se
mogle usporedivati i kako bi sama analiza imala smisla. Sluc¢ajevi u kojima je potrebno
uskladenje jesu:

1. znacajnije promjene politike bilanciranja,

2. promjene obracunskih sustava pri izradi financijskih izvjestaja ili

3. inflacija.

lako je na temelju ispravne i realno napravljene horizontalne analize moguée donijeti
kvalitetne poslovne planove i kvalitetne poslovne odluke, bolje je proSiriti analizu i na

vertikalnu, a zatim i izracunati financijske pokazatelje kako bi se dobila ,,Sira slika®.

3.1.2. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja

Vertikalna analiza radi se na temelju strukturnih financijskih izvjestaja, na na¢in da se za isto
razdoblje usporeduju odredene, ali razli¢ite pozicije, ¢ime se moze donijeti zakljuak o
financijskom polozaju poduzeca, ali prvenstveno se ova analiza radi kako bi se dobio uvid u
strukturu financijskih izvjesStaja u odredenom razdoblju.

U ovoj analizi, za razliku od horizontalne, usporeduju se, u istom odredenomu razdoblju, bilo
koje pozicije medusobno u racunu dobiti i gubitka ili u bilanci.

Usporedba se radi na nac¢in da se aktiva i pasiva bilance oznacavaju sa 100, a sve se druge
pozicije stavljaju u odnos s njima. Kod racuna dobiti i gubitka ukupan prihod ili prihod od

prodaje oznacava se sa 100 pa se ostale pozicije stavljaju u odnos s njima.

3.2. Pojam i podjela financijskih pokazatelja

Analiza financijskih izvjestaja putem financijskih pokazatelja najc¢esce je koristena analiza, uz
horizontalnu i vertikalnu.

Financijski pokazatelji su racionalni brojevi, odnosno brojevi dobiveni dijeljenjem,
stavljanjem u odnos dviju ili viSe ekonomskih veli¢ina. Pojednostavljeno, to je rezultat
dobiven dijeljenjem dviju ili vise pozicija bilance ili racuna dobiti i gubitka, kako bi se dobio
odnos tih dviju pozicija, jedne u odnosu na drugu. Dobiveni omjer moze Se izraziti kao

decimalna vrijednost ili kao postotak.
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S obzirom na vremensku dimenziju, financijski se pokazatelji mogu podijeliti u dvije

skupine®:

1. skupina financijskih pokazatelja koji obuhvacaju razmatranje poslovanja poduzeca unutar
odredenog razdoblja (najesce godinu dana) i temelje se na podacima iz izvjeStaja od
dobiti;

2. druga skupina, koja se odnosi na to¢no odredeni trenutak, koji se podudara s trenutkom
sastavljanja bilance, i govori o financijskom poloZaju poduzeca u tom trenutku.

Osnovna je podjela pokazatelja analize financijskih izvje$taja na:

1. pojedinacne pokazatelje,

2. skupine financijskih pokazatelja,

3. sustave pokazatelja te

4. zbrojne ili sintetske pokazatelje.

Osnovne skupine financijskih pokazatelja jesu:

1. pokazatelji likvidnosti (,,liquidity ratios*), mjere sposobnost poduze¢a da podmiri svoje
dospjele kratkoro¢ne obveze;

2. pokazatelji zaduzenosti (,,leverage ratios*), mjere koliko se poduzeée financira iz tudih
izvora sredstava;

3. pokazatelji aktivnosti (,,activity ratios®), mjere kako efikasno poduzece upotrebljava svoje
resurse;

4. pokazatelji ekonomi¢nosti mjere odnos prihoda i rashoda, tj. pokazuju koliko se prihoda
ostvari po jedinici rashoda;

5. pokazatelji profitabilnosti (,,profitability ratios®), mjere povrat ulozenog kapitala, $to se
smatra najviSom upravljackom djelotvornoscu te

6. pokazatelji investiranja (,,investibility ratios), mjere uspjesnost ulaganja u obicne
dionice.

Od sustava pokazatelja najpoznatiji je Du Pontov sustav, dok su od sintetickih (zbrojnih)

pokazatelja najpoznatiji i najznacajniji modeli Altmanov z-score i Kralicekov DF-pokazatelj.

Podsjetnik. Svako je poduzeée osnovano s ciljem ostvarivanja dobiti i kontinuiranog

poslovanja. To zna¢i da menadzment poduze¢a mora osigurati i kratkoro¢nu i dugoro¢nu

financijsku stabilnost poduzeca, ali i profitabilnost poduzeca, kako bi se mogle namiriti sve
kratkoro¢ne 1 dugoro¢ne obveze, osigurati odgovaraju¢e naknade vlasnicima, kao 1 zadrzati

odgovarajuci dio dobiti kako bi se poduze¢e moglo razvijati.

* Zager K., op. cit. str. 243,
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Dobro upravljanje poduze¢em podrazumijeva to da su u poslovanju zadovoljena dva kriterija:
1. kriterij sigurnosti (likvidnost, financijska stabilnost i zaduzenost) te

2. kriterij uspjesnosti tj. efikasnosti (profitabilnost, odnosno rentabilnost).

Prema tome su pokazatelji likvidnosti i zaduZenosti pokazatelji sigurnosti, odnosno
financijskog polozaja poduzeca, a pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja su
pokazatelji uspjesSnosti poslovanja. Pokazatelji aktivnosti mogu biti i pokazatelji sigurnosti i

pokazatelji uspjeSnosti.

Slika 9.: Financijski pokazatelji i njihova povezanost s temeljnim Kkriterijima

dobrog poslovanja

( Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji zaduzenosti Sigurnost poslovanja

Pokazatelji aktivnosti \

Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji analize financijskih izvjestaja

eluenojsod Boiqgop 1My wljawa |

Pokazatelji profitabilnosti Uspjesnost poslovanja

\ Pokazatelji investiranja

Izvor: Sistematizacija autora

3.2.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti (,,liquidity ratios) mjere sposobnost poduzeca da podmiri Svoje
dospjele kratkoro¢ne obveze. Svaki od pokazatelja usporeduje se u odnosu na ocekivanu

odredenu vrijednost, koeficijent, po kojem bi se utvrdila likvidnost poduzeca. Ipak, bez obzira
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na dobiveni rezultat, dobiveni koeficijent, da bi se sa sigurno$¢u moglo re¢i je 1i poduzece

likvidno ili nije, treba uzeti u obzir i druge parametre kao $to je vrsta djelatnosti i drugo.

Najcesc¢i pokazatelji likvidnosti jesu:

1.

2
3.
4

koeficijent trenuta¢ne likvidnosti,
koeficijent ubrzane likvidnosti (,,quick ratio* ili ,,acid test),
koeficijent tekuce likvidnosti (,,current ratio*) te

koeficijent financijske stabilnosti.

Tablica 5.: Pokazatelji likvidnosti, izra¢uni koeficijenata i o¢ekivane vrijednosti

Pokazatelj Izracun koeficijenta Standardna veli¢ina

novac

Koeficijent trenuta¢ne likvidnosti 1

kratkoroc¢ne obveze

novac + potraZzivanja

Koeficijent ubrzane likvidnosti - >1
kratkorocne obveze
_— I . kratkotrajna i '
Koeficijent tekuce likvidnosti o ra]Vna [movine >2
kratkorocne obveze
- . . . ) dugotrajna imovina
Koeficijent financijske stabilnosti <1

kapital + dugorocne obveze

Izvor: Sistematizacija autora

3.2.2. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti (,,leverage ratios*) mjere koliko se poduzeée financira iz tudih, a

koliko iz vlastitih izvora financiranja. Najées¢i pokazatelji zaduzenosti jesu:

N o g bk~ wDd e

koeficijent zaduzenosti (,,debt ratio®),
koeficijent vlastitog financiranja,
koeficijent financiranja,

koeficijent troskova kamata,
¢imbenik zaduzenosti,

stupanj pokrica I. te

stupanj pokric¢a Il..
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Tablica 6.: Pokazatelji zaduZenost i izrac¢uni koeficijenata

Pokazatelj Izracun koeficijenta Standardna veli¢ina

B g ) ukupne obveze
Koeficijent zaduzenosti - - <0,5
ukupna imovina

- . . N glavnica
Koeficijent vlastitog financiranja - - >0,5
ukupna imovina

ukupne obveze

Koeficijent financiranja . <l
glavnica
it Drii i k Sto je rezultat veci
Pokri¢e troskova kamata dobit prije poreza i kamata o )
kamate broj to je bolje
.. : . ukupne obveze §to je rezultat manji
Cimbenik zaduzenosti S - —
zadrZana dobit + amortizacija broj to je bolje
. . glavnica
Stupanj pokrica I. >1

dugotrajna imovina

) ., glavnica + dugorocne obveze
Stupanj pokrica IL. —— . >1
dugotrajna imovina

Izvor: Sistematizacija autora

3.2.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti (,,activity ratios*), poznati i kao koeficijenti obrta imovine, mjere kako
efikasno poduzece upotrebljava svoje resurse, odnosno kojom brzinom poduzeée koristi
imovinu u poslovanju.

Najcesc¢i pokazatelji aktivnosti jesu:

1. Kkoeficijent obrta ukupne imovine,

2. koeficijent obrta kratkotrajne imovine,

3. Kkoeficijent obrta potrazivanja te

4. trajanje naplate potrazivanja u danima.

Sto su dobiveni koeficijenti navedenih pokazatelja aktivnosti veéi broj, to je bolje, osim
pokazatelja trajanja naplate potrazivanja, za koji je bolji $to manji dobiveni broj. Prema nekim
poslovnim i zakonskim propisima zadane su odredene veli¢ine koje su optimalne i

zadovoljavajuce.
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Tablica 7.: Pokazatelji aktivnosti i izrac¢uni koeficijenata

. 5 Standardna
Pokazatelj Izracun koeficijenta .
veli¢ina
.. . . ukupni prihod
Koeficijent obrta ukupne imovine - - 4
ukupna imovina
ukupni prihod
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine : - : : : 8
kratkotrajna imovina
. . prihod od prodaje
Koeficijent obrta potrazivanja —_— 28
potrazivanja
Trajanje naplate potrazivanja u broj dana u godini (365) 30
danima koeficijent obrta potraZivanja

Izvor: Sistematizacija autora

3.2.4. Pokazatelji ekonomi¢nosti

Pokazatelji ekonomi¢nosti mjere odnos prihoda i rashoda, tj. pokazuju koliko se prihoda
ostvari po jedinici rashoda.

Najcesc¢i pokazatelji ekonomi¢nosti jesu:

1. ekonomi¢nost ukupnog poslovanja,

2. ckonomicnost poslovanja (prodaje) i

3. ekonomiénost financiranja.

Sto su dobiveni koeficijenti navedenih pokazatelja ekonomicnosti veéi broj, to je bolje.

Tablica 8.: Pokazatelji ekonomi¢nosti i izracuni koeficijenata

Pokazatelj Izracun koeficijenta Standardna veli¢ina
Ek —— | . ukupni prihodi 1
onomic¢nost ukupnog poslovanja akupni rashodi
» . ) prihodi od prodaje
Ekonomicnost poslovanja (prodaje) >1

rashodi prodaje

. . .. financijski prihodi
Ekonomicnost financiranja - — - >1
financijski rashodi

Izvor: Sistematizacija autora

25




3.2.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti (,,profitability ratios) mjere povrat ulozenoga kapitala pa su

dobar indikator upravljacke djelotvornosti jer se njima moze predvidjeti financijski rezultat i

izmjeriti sposobnost poduzeca da ima zadovoljavajucu stopu povrata ulaganja.

Najcesc¢i pokazatelji profitabilnosti jesu:

1. neto marza profita,
bruto marza profita,
neto rentabilnost imovine,

2
3
4. bruto rentabilnost imovine i
5

rentabilnost vlastitoga kapitala (glavnice).

Tablica 9.: Pokazatelji profitabilnosti i izra¢uni koeficijenata

Pokazatelj Izracun koeficijenta Napomena
Neto 5 it neto dobit + kamate
fratza protita ukupni prihod
5 dobit prije poreza + kamate L
Bruto marza profita — dobiveni rezultat
ukupni prihod
najcesce se

Neto rentabilnost imovine

neto dobit + kamate
ukupna imovina

Bruto rentabilnost imovine

dobit prije poreza + kamate

ukupna imovina

Rentabilnost vlastitoga

(glavnice)

kapitala

neto dobit
vlastiti kapital (glavnica)

mnozi sa 100 1
iskazuje kao

postotak

Izvor: Sistematizacija autora

3.2.6. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja (,,investibility ratios“) mjere uspjeSnost ulaganja u obicne dionice.

Najces¢i pokazatelji profitabilnosti jesu:

dobit po dionici (,,EPS — earnings per share®),
dividenda po dionici (,,DPS — dividends per share®),

1
2
3
4.
S)
6

odnos isplate dividendi (,,DPR — dividend payout ratio®),
odnos cijene i dobiti po dionici (,,P/E — price earnings ratio®),
ukupna rentabilnost dionice i

dividendna rentabilnost dionice.
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Tablica 10.: Pokazatelji investiranja i izracuni koeficijenata

Pokazatelj

Izracun koeficijenta

Napomena

Dobit po dionici

neto dobit
broj dionica

Dividenda po dionici

dio neto dobiti za dividende

broj dionica

Odnos isplate dividendi

dividenda po dionici

dobit po dionici

Odnos cijene i dobiti po dionici

trziSna cijena dionice

dobit po dionici

Ukupna rentabilnost dionice

dobit po dionici

trziSna cijena dionice

Dividendna rentabilnost dionice

dividenda po dionici

trziSna cijena dionice

dobiveni rezultat

najcesce

Se

mnozi sa 100 i

iskazuje

postotak

kao

Izvor: Sistematizacija autora

Kako promatrano poduzeée nije dionicko drustvo pa nema dionice, nego vlasnici imaju

poslovne udjele prema visini uplacenoga temeljnog kapitala, ovaj se pokazatelj nece racunati

ni interpretirati u ovom primjeru, ali se navodi kao jedan od osnovnih pokazatelja opcéenito u

analizi financijskih izvjestaja.
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4. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA NA PRIMJERU PODUZECA
MAKROMIKRO D.0.0. ZA RAZDOBLJE OD 2013. DO 2016. GODINE

4.1. Osnovni podaci 0 poduze¢u Makromikro d.o.0.

Makromikro, drustvo s ograni¢enom odgovorno$¢éu za proizvodnju i trgovinu, upisano je u
Registar Trgovackog suda u Zagrebu, a 0snovao ga je 19. rujna 1990. godine gospodin Zeljko
Brigljevi¢ kao jedini osniva¢. Nakon osnivanja doslo je do nekoliko statusnih promjena’:

31. listopada 1995.

e uskladenje opcih akata s odredbama Zakona o trgovac¢kim drustvima

e povecanje temeljnoga kapitala za 76.000 kn te iznosi 105.000 kn

21. sijecnja 2004.

e povecanje temeljnoga kapitala za 514.900 kn te iznosi 619.900 kn

19. sijec¢nja 2005.

e povecanje temeljnoga kapitala za 689.500 kn te iznosi 1.309.400 kn

28. kolovoza 2014.

e povecanje temeljnoga kapitala za 2.200.000 kn te iznosi 3.509.400 kn

3. listopada 2014.

e promjena vlasniStva temeljem Ugovora o prodaji 1 prijenosu poslovnih udjela, ¢ime je
drugo drustvo, jednako tako vrlo uspjesno, Stubli¢ Impex d.o.o. iz Zagreba, postalo novi
¢lan drustva. Novi ¢lan drustva je time postao ¢lan s veéinskim udjelom, 3/5, dok su se
ostala dva udjela podijelila u jednakim omjerima na do tada postoje¢a dva ¢lana, gospodu
Leu-Mariu Brigljevi¢ i gospodina Marina Belica.

7. listopada 2014°,

e prvi osnivaé, gospodin Zeljko Brigljevi¢, prestaje biti ¢lan drustva i ¢lan uprave

28. prosinca 2015.

e donesena Odluka o podjeli drustva, kojom je prihvacen Plan podjele drustva da se prenesu
dijelovi imovine u nova drustva koja se osnivaju, a to su:

e Makro gradnja d.o.o. za gradenje, Zagreb te

e Makro stroj d.o.o. za proizvodnju, Zagreb.

® Financijska agencija, http:/rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web, Biljeske uz financijske izvjestaje za 2016.g., str. 11.,
pristupljeno 30.06.2018.

® Ministarstvo pravosuda Republike Hrvatske — sudski registar, https:/sudreg.pravosudje.hr, pristupljeno
05.07.2018.
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e smanjenje temeljnog kapitala za 3.403.800,00 kn na iznos od 105.600 kn

Prema svemu navedenom, svake je godine poduzece raslo, $to je dovelo do povecanja
temeljnoga kapitala, ali i do promjena vlasniStva. To je znak da je poduzeée Zivjelo i
poslovalo te da je namjera vlasnika bila dobrobit i dugoro¢no poslovanje poduzeéa. Ponekad
je za rast i opstanak poduzeca potrebno i postati dio neceg vecega, kao $to je u ovom slucaju i
bilo, kako bi se osigurao siguran nastavak poslovanja. Ili mozda nije, pokazat ¢e buduc¢nost,
dok c¢e se taj zaklju¢ak u ovomu radu donijeti na temelju provedenih analiza.

Najvaznija je izmjena krajem 2014. godine, kada je veéinski vlasnik postalo drustvo Stubli¢
Impex d.o.o0. jer su se od 2015. godine ova dva velika drustva na trziStu pojavila zajedno
novim drustvom Makromikro grupa d.0.0., ¢ime se namjeravalo povecati uspjeSnost
poslovanja i financijsku stabilnost obaju drustava’.

Nije mozda vazno za financijski dio, ali svakako je imalo utjecaja na poslovanje i ostvarivanje
dobrih poslovnih rezultata to sto je Makromikro d.0.0. imao neobi¢an naéin promidzbe pa ih
se pamti po zanimljivim reklamama koje su bile zabavne, a ponekad na rubu neukusa, sto je

navelo ljude da obrate paznju i zapamte ime Makromikro.

4.2. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja poduze¢a Makromikro d.o.o.

Horizontalna analiza radit ¢e se na temelju financijskih izvjestaja poduze¢a Makromikro
d.o.o0. za razdoblje od 2013. do 2016. godine, preuzetih sa stranica Financijske agencije, a koji
su predani za potrebe javne objave financijskih izvjestaja. Za bolje ¢e se razumijevanje

koristiti 1 objavljene Biljeske uz financijske izvjestaje za iste navedene godine.

4.2.1. Horizontalna analiza izvjestaja o financijskom polozaju (bilanca)

Horizontalna analiza bilance radena je usporedbom svake godine s prethodnom, kako bi se

utvrdilo kretanje iz godine u godinu. Koristena formula jest:

podatak iz pozicije odredene godine
( . — : * 100) — 100
ista pozicija prethodne godine

Analiza je prikazana u tablici u nastavku. Pozitivan postotak znaci da je doslo do rasta u

trenuta¢noj godini u odnosu na prethodnu, dok je negativan rezultat pad odredene pozicije.

’ Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web, Biljeske uz financijske izvjestaje za 2014.g., str. 39.,
pristupljeno 30.06.2018.
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Tablica 11.: Horizontalna analiza aktive bilance po godinama (u kunama, bez lipa)

Postotak

Postotak

Postotak

Pozicia-AKTIVA 2013. promjene 2014. promjene 2015. promjene 2016.
'14/'13 '15/'14 '16/'15

POTRAZIVANJA ZA UPISANI, A NEUPLACENI

KAPITAL 0,00 0,00 0,00
DUGOTRAJNA IMOVINA 6.447.302 -1,42 | 6.356.006 -37,54 | 3.969.870 -87,87 | 481.393
Nematerijalna imovina 384.047 97,04 756.745 -47,84 394.726 -81,88 71.525
gﬁ’\fgf?g’s faj‘;eg:;\};ce“c”e’ robne i usluzne marke, 188.059 | 302,40 | 756.745| -47,84| 394.726| -81,88| 71525
Nematerijalna imovina u pripremi 195.988 | -100,00 0,00 0,00

Materijalna imovina 5.900.313 -6,62 | 5.509.697 -36,80 | 3.482.300 -91,52 | 295.156
Zemljiste 119.778 0,00 119.778 | -100,00 0,00
Gradevinski objekti 1.374.944 -14,99 | 1.168.843 96,68 | 2.298.839 -95,11 | 112.500
Postrojenja i oprema 419.307 506,43 | 2.542.821 -97,33 67.987 | -100,00

Alati, pogonski inventar i transportna imovina 701.421 34,75 945.189 -59,54 382.408 -52,24 | 182.656
Predujmovi za materijalnu imovinu 79.000 | -100,00 0,00 0,00

Materijalna imovina u pripremi 2.472.797 | -100,00 0,00 0,00

Ulaganje u nekretnine 733.066 0,00 733.066 0,00 733.066 | -100,00

Dugotrajna financijska imovina 162.942 -45,03 89.564 -71,63 25.412 84,88 46.982
Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar grupe 19.112 | -100,00 0,00 0,00

Dani zajmovi, depoziti i sli¢no 143.830 -37,73 89.564 -71,63 25.412 84,88 46.982
PotraZivanja 0 0,00 0 0,00 67.432 0,44 67.730
Ostala potrazivanja 0,00 0,00 67.432 0,44 67.730
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Postotak Postotak Postotak
Pozicija-AKTIVA 2013. promjene 2014. promjene 2015. promjene | 2016.
'14/'13 '15/'14 '16/'15

KRATKOTRAJNA IMOVINA 34.672.387 15,41 | 40.016.297 -64,48 | 14.213.677 -48,55 | 7.312.680
Zalihe 13.799.807 12,39 | 15.509.479 -98,74 195.244 87,37 | 365.833
Sirovine i materijali 136.757 -79,75 27.699 | -100,00 0,00
Proizvodnja u tijeku 0,00 77.045 | -100,00 0,00
Gotovi proizvodi 0,00 66.837 121,79 148.239 | -100,00
Trgovacka roba 13.663.050 12,26 | 15.337.898 -99,69 47.005 678,29 | 365.833
Potrazivanja 19.359.663 22,04 | 23.626.708 -46,93 | 12.539.276 -50,56 | 6.199.257
Potrazivanja od poduzetnika unutar grupe 219.325 407,43 | 1.112.919 -99,99 150 | -100,00
Potrazivanja od kupaca 18.881.077 13,43 | 21.417.552 -45,57 | 11.657.403 -50,73 | 5.743.985
Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 20.484 771,00 178.416 -96,21 6.760 -30,95 4.668
Potrazivanja od drzave i drugih institucija 218.001 296,71 864.826 -4,39 826.858 -46,55 | 441.957
Ostala potrazivanja 20.776 155,08 52.995 -9,23 48.105 -82,02 8.647
Kratkotrajna financijska imovina 70.000 228,57 230.000 -13,04 200.000 -74,04 51.911
gﬁ;}; lzua}JlIllgi(;\;l; ri(z[r)é)sz;:; 1 slicno druStvima povezanim 0,00 0,00 200.000 74,04 51911
Dani zajmovi, depoziti i slicno 70.000 228,57 230.000 -100,00 0,00
Novac u banci i blagajni 1.442.917 -54,94 650.110 96,76 | 1.279.157 -45,61 | 695.679
PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 1
OBRACUNATI PRIHODI 1.006.311 55,99 | 1.569.720 -45,93 848.776 -7154 | 784.744
UKUPNA AKTIVA 42.126.000 13,81 | 47.942.023 -60,30 | 19.032.323 -54,93 | 8.578.817
IZVANBILANCNI ZAPISI 815.068 -53,63 377.955 | -100,00 0,00

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvjes¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 1.: Prikaz osnovnih pozicija aktive bilance po godinama (u 000 kn)

2016
2015
2014 40.016
2013
1.006
0 kn 6.000 kn 12.000 kn  18.000 kn  24.000 kn  30.000 kn  36.000 kn  42.000 kn

= DUGOTRAJINA IMOVINA
m KRATKOTRAJINA IMOVINA
= PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 1 OBRACUNATI PRIHODI

Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

Pomocu analize aktive bilance koja je prikazana tabli¢no, a zatim i grafickim prikazom,
vidljivo je da su najvece promjene nastupile kada i promjene u vlasnistvu, 2015. godine, a
utjecaj toga se nastavio i u slijedecoj, posljednjoj promatranoj, 2016. godini.

U odnosu na prethodnu promatranu godinu, kod dugotrajne imovine je vidljivo:

e 2014. godine pad za 1,42%,

e 2015. pad za 37,54% i

e 2016. pad za ¢ak 87,87%.

Ostvaren pad u 2015. je zbog prodaje dugotrajne imovine, gdje je najveca stavka bila prodaja
nekretnine, dok je pad u 2016. godini zbog podjele imovine na dva nova drustva Makro stroj
d.o.o i Makro gradnja d.o.o..

Jednako tako, u odnosu na prethodnu promatranu godinu, kod kratkotrajne imovine je
vidljivo:

e 2014. godine rast za 15,41%,

e 2015. pad za 64,48%, a i

e 2016. pad za 48,55%.

Kratkotrajna imovina smanjila se u 2015. godini najve¢im dijelom zbog prijenosa zaliha na

Makromikro grupu d.o.o. temeljem promjena koje su nastupile zbog poslovne odluke o
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zajedni¢kom poslovanju s poduzec¢em Stubli¢ Impex d.o.0. NeSto manje smanjenje je u 2016.,
koje se najvise oCituje u smanjenju potrazivanja od kupaca, ali i stanju na racunu i blagajni, a
razlog tome je jednak kao i razlog smanjenja u prethodnoj godini.

Isti je razlog pada, a u cijelosti se sastoji od buduc¢ih prihoda od odobrenja dobavljaca te
odgodenih troskova i prihoda gdje je vidljivo:

e 2014. rast za 55,99%,

e 2015. pad za 45,93% i

e 2016. pad za 7,54%.

Horizontalna analiza izvjestaja o financijskom polozaju, bilance, podijeljena je na dva dijela.
U prvom je dijelu radena horizontalna analiza aktive, a zatim je u drugome radena analiza
drugog dijela bilance, pasive.

Napravljena je odvojena analiza, a zatim i interpretacija analiza aktive i pasive jer je sama
bilanca relativno velik izvjestaj s dosta pozicija, a na ovaj nacin lakSe je uvidjeti kakva su

kretanja kod imovine (aktive), a kakva su kretanja kod obveza i kapitala (pasive).
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Tablica 12.: Horizontalna analiza pasive bilance po godinama (u kunama, bez lipa)

Postotak

Postotak

Postotak

Pozicija-PASIVA 2013. promjene 2014, promjene 2015. promjene 2016.
'14/'13 '15/'14 '16/'15

KAPITAL REZERVE 6.559.923 251 | 6.724.820 | 10,91 | 7.458.679 | -73,54 |1.973.402
Temeljni (upisani) kapital 1.309.400 | 168,02 | 3.509.400 0,00 | 3.509.400 | -96,99 | 105.600
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 1.349.880 91,46 | 2.584.540 | 19,53 | 3.089.245| -100,00 0
Dobit ili gubitak poslovne godine 3.900.643 | -83,83 630.880 | 36,32 860.034 | 117,18 | 1.867.802
DUGOROCNE OBVEZE 8.236.632 | -79,96 | 1.650.607 | -100,00 0 0,00 0
Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 6.144.832 | -100,00 0,00 0,00

Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama | 2.091.800 -21,09 | 1.650.607 | -100,00 0,00
KRATKOROCNE OBVEZE 27.230.030 40,37 | 38.222.235 | -69,74 | 11.564.576 | -42,99 | 6.592.392
Obveze prema poduzetnicima unutar grupe 0,00 | 3.126.651 | -100,00 0,00 11.250
Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 0,00 | 5.059.796 | -100,00 0,00

Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama | 5.800.856 4,95 | 6.087.967 | -45,16 | 3.338.364 | -100,00

Obveze za predujmove 29.021 | 434,75 155.189 | -64,50 55.087 0,87 55.566
Obveze prema dobavlja¢ima 20.109.144 12,94 | 22.711.427 | -64,16 | 8.139.513 -25,97 | 6.025.307
Obveze prema zaposlenicima 438.982 5,18 461.718 | -96,49 16.222 1,80 16.514
Obveze za poreze, doprinose i sli¢na davanja 852.027 -27,29 619.487 | -97,99 12.444 | 3.787,46 483.755
Ostale kratkoro¢ne obveze 0,00 0,00 2.946 | -100,00
ODGODENO PLACANJE TROSKOVA

1 PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLIA 99.415 | 1.252,27 | 1.344.361 | -99,33 9.068 43,61 13.023
UKUPNA PASIVA 42.126.000 13,81 | 47.942.023 | -60,30 | 19.032.323 | -54,93 | 8.578.817
1ZVANBILANCNI ZAPISI 815.068 | -53,63 377.955 | -100,00 0 0,00 0

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvjes¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 2.: Prikaz osnovnih pozicija pasive bilance po godinama (u 000 kn)

: 1.973
0
2016 6.592
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0
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2014 _ _ _ _ _ 38.222
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= KAPITAL REZERVE = DUGOROCNE OBVEZE
m KRATKOROCNE OBVEZE ODGODENO PLACANJE TROSKOVA

1 PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLIJA
Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici
Analiza pasive, kao i aktive bilance prikazana je tabli¢no, a zatim su rezultati prikazani u
grafikonu. Vidljivo je da su najvece promjene nastupile 2015. s promjenama u vlasnistvu te se
nastavilo i 2016. godine.
U odnosu na prethodnu promatranu godinu utvrdeno je slijedeée za kapital i rezerve kako
slijedi:
e 2014. biljezi se rast za 2,51%,
e 2015. zabiljeZen je rast od 10,91%, dok je
e 2016. pad za ¢ak 73,54%.
Veliki pad ove pozicije u posljednjoj promatranoj godini je zbog smanjenja temeljnoga
kapitala, ali najvjerojatnije i zbog najvjerojatnije isplate zadrzane dobiti vlasnicima.
Za razliku od kapitala i rezervi, dugorocne obveze su postupno padale, i to 2014. godine za
79,96%, da bi u 2015. u potpunosti nestale zbog otplate dospjelih obveza ili zbog promjene iz
dugoro¢nih u kratkoro¢ne.
Kratkoro¢ne obveze u odnosu na prethodnu promatranu godinu:
e 2014. godine biljeze rast za 40,37%,
e 2015. je doslo do pada od 69,74%, a
e 2016. je pad bio za 42,99%.
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Rast u 2014. u odnosu na 2013. godinu je najve¢im dijelom ostvaren zbog vec¢ih obveza za
primljene predujmove. U slijede¢im godinama razlog pada je smanjenje obveza za
predujmove, smanjenje obveza prema bankama i drugim institucijama, ali i smanjenje obveza
prema dobavljacima i zaposlenima.

Nista od navedenog nije neobi¢no s obzirom na poslovne odluke u tim godinama, zbog kojih
je i doslo do smanjenja broja radnika, ali i manjih tekuéih obveza prema dobavlja¢ima, dok
nove obveze nisu u istom opsegu kao i prethodnih godina kada je cjelokupno poslovanje
vodeno preko ovog drustva.

Jedino povecéanje kratkoro¢nih obveza je kod obveza za poreze, doprinose i sli¢na davanja i to
za ogromnih 3.787,46%, a sve zbog velike obveze poreza na dobit koja je ostvarena u 2016.
godini bila podmirena u sljedecoj poslovnoj godini.

Odgodeno placanje troskova i prihoda buduéeg razdoblja prati promjene ostalih pozicija, $to
je na neki nacin i o¢ekivano te u odnosu na prethodnu promatranu godinu:

e 2014. biljezi rast od 1.252,27%,

e 2015. dolazi do pada od 99,33%, da bi opet

e 2016. bio ostvaren rast od 43,61%.

Na ovoj su poziciji uracunati troskovi tekuce godine za koje su racuni stigli u sljedecoj godini,
a Sto je drustvo moralo napraviti kako bi se sucelili prihodi s rashodima, neovisno o tome §to
ra¢uni mozda nisu ni stigli, ali ve¢ kod planiranja prihoda morao se znati koliki je pripadajuci

troSak, odnosno rashod tome prihodu.
Grafikon 3.: Prikaz kretanja aktive/pasive po godinama (u 000 kn)

48.000 kn

40.000 kn

32.000 kn

24.000 kn

16.000 kn

8.000 kn

2013 2014 2015 2016
|—AKTIVA/ PASIVA 42.126 kn 47.942 kn 19.032 kn 8.579 kn

Izvor: Obrada autora
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S obzirom na sve navedene promjene u poslovanju nije neobi¢no da se aktiva, a s time i

pasiva mijenjala, rasla i padala kako je prikazano na grafikonu.

4.2.2. Horizontalna analiza rac¢una dobiti i gubitka

Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka od 2013. do 2016. godine je radena, kao i analiza
bilance, na nacin da je usporedivana svaka godina s onom prethodnom kako bi se utvrdilo

kretanje iz godine u godinu. Formula kojom je dobiven postotak povecanja ili smanjenja jest:

podatak iz pozicije odredene godine
( , — : * 100) — 100
ista pozicija prethodne godine

Analiza je prikazana u tablici u nastavku. Pozitivan postotak znaci da je doSlo do rasta u

trenuta¢noj godini u odnosu na prethodnu, dok je negativan rezultat pad odredene pozicije.
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Tablica 13.: Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka po godinama (u kunama, bez lipa)

Postotak

Postotak

Postotak

Pozicija 2013. promjene 2014. promjene 2015. promjene 2016.
'14/'13 '15/'14 '16/'15

POSLOVNI PRIHODI 131.237.076 591 | 138.997.414 -37,91 | 86.296.763 -7,52 79.809.862

E;Tt(;?lg?l?ppemdaje s poduzetnicima 0,00 0,00 126.231 100,00

Prihodi od prodaje (izvan grupe) 127.058.025 4,27 | 132.480.659 -36,17 84.563.258 -6,59 78.986.707

Prlhodl na temeIJu upotrebe vlastitih 0,00 0,00 1161 100,00

proizvoda, robe i usluga

Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 4.179.051 55,94 6.516.755 -75,35 1.606.113 -48,75 823.155

POSLOVNI RASHODI 126.093.622 9,65 | 138.263.629 -38,69 | 84.772.688 -8,67 77.425.720

Prq_mjen_e vruec_inostl _zallha proizvodnje 0,00 -143.882 -96.97 4357 -100,00

u tijeku i gotovih proizvoda

Materijalni troskovi 114.633.924 7,40 | 123.117.532 -33,34 | 82.070.331 -6,97 76.351.087
Tro$kovi sirovina i materijala 1.621.607 14,08 1.849.948 -94,26 106.256 -93,82 6.563
Troskovi prodane robe 105.962.413 6,97 | 113.353.290 -28,75 |  80.759.340 -5,70 |  76.156.952
Ostali vanjski troskovi 7.049.904 12,26 7.914.294 -84,78 1.204.735 -84,43 187.572

Troskovi osoblja 8.191.378 7,54 8.809.058 -93,31 589.699 -61,06 229.632
Neto place i nadnice 4.969.682 7,62 5.348.591 -93,05 371.701 -60,02 148.594
Troskovi poreza i doprinosa iz placa 2.144.297 3,45 2.218.253 -93,07 153.795 -69,18 47.395
Doprinosi na place 1.077.399 15,30 1.242.214 -94,83 64.203 -47,60 33.643

Amortizacija 800.757 38,95 1.112.629 -14,33 953.145 -66,86 315.900

Ostali troskovi 2.092.972 59,81 3.344.687 -90,71 310.718 -43,07 176.877

Vrijednosna uskladenja 114.109 711,85 926.393 -98,65 12.538 171,16 33.998
E;Ztnkcoutgak]é‘fn']rg\?l‘r’]ge (0sim 114109 | 711,85 926.393 |  -98,65 12,538 171,16 33.998

Ostali poslovni rashodi 260.482 321,22 1.097.212 -23,39 840.614 -62,14 318.226
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Postotak

Postotak

Postotak

Pozicija 2013. promjene 2014. promjene 2015. promjene 2016.
'14/'13 '15/'14 '16/'15

FINANCIJSKI PRIHODI 253.698 294,29 1.000.306 -85,34 146.637 -37,38 91.819
Ostali prihodi s osnove kamata 253.698 294,29 1.000.306 -98,21 17.893 6,77 19.105
"Fl;rei;zg(rjlie razlike 1 ostali financijski 0,00 0,00 128,744 44,20 71.843
Ostali financijski prihodi 0,00 0,00 0,00 871
FINANCIJSKI RASHODI 1.009.783 2,37 1.033.671 -44,99 568.665 -78,20 123.962
RashO(_h S 0snove k_amata 1 sliéni 0,00 0,00 56.672 -100,00
rashodi s poduzetnicima unutar grupe
ﬁzi%%?l s osnove kamata i slicni 1.009.783 2,37 1.033.671| -64,62 365.731 -96,34 13.400
Tecajne razlike i drugi rashodi 0,00 0,00 146.262 -24,41 110.562
UKUPNI PRIHODI 131.490.774 6,47 | 139.997.720 -38,25 86.443.400 -7,57 79.901.681
UKUPNI RASHODI 127.103.405 9,59 | 139.297.300 -38,73 85.341.353 -9,13 77.549.682
DOBIT ILI GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA 4.387.369 -84,04 700.420 57,34 1.102.047 113,42 2.351.999
POREZ NA DOBIT 486.726 -85,71 69.540 248,02 242.013 100,07 484.197
DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 3.900.643 -83,83 630.880 36,32 860.034 117,18 1.867.802

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvjes¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 4.: Prikaz osnovnih pozicija ra¢una dobiti i gubitka po godinama (u 000 kn)
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. . . . . 139.998

4.387
2013 127.103

131.491

O kn 25.000 kn 50.000 kn 75.000 kn 100.000 kn 125.000 kn 150.000 kn
= DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA = UKUPNI RASHODI = UKUPNI PRIHODI

Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

Analizom je utvrdena, a Sto se grafikonom posebno istice, velika razlika prihoda i rashoda u
2014. godini u odnosu na preostale tri promatrane godine. Razlog pada poslovanja u 2015.
godini je ve¢ i prije spominjana promjena vlasnistva, ¢ime se veliki dio poslovanja prenio na
novo drustvo.

U odnosu na prethodnu promatranu godinu vidljivo je kako slijedi:

e 2014. rast prihoda za 6,47%, a rashoda za 9,59%, pad dobiti za 84,04%,

e 2015. pad prihoda za 38,25%, a rashoda za 38,73%, rast dobiti za 57,34%,te

e 2016. pad prihoda za 7,57%, a rashoda za 9,13%, rast dobiti za 113,42%.

Usporedbom godina, utvrdeno je da su rashodi uglavnom pratili pad ili rast prihoda te da su
rashodi imali tijekom godina nebitno vec¢i postotak pada ili rasta u odnosu na prihode.

S druge pak strane dobit prije oporezivanja nije ni blizu pratila pad ili rast prihoda. Taj
nerazmjer najvise je vidljiv u 2015. godini, kada je prihod pao za 38,25% u odnosu na
prethodnu, dok je dobit prije oporezivanja veca za ¢ak 57,34%.

Iz toga bi se moglo zakljuciti kako je, iako je druStvo poslovanje prebacilo na novo
zajednicko drustvo, dio poslovanja koje je ostavilo za svoje potrebe sasvim dovoljno za
opstanak i zdravo poslovanje drustva, a opet bez velikih i nepotrebnih troskova. Daljnjom

analizom i rezultatima analize vidjet ¢e se je li to stvarno tako ili je neki drugi razlog tome.
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Grafikon 5.: Prikaz kretanja ukupnih prihoda i ukupnih rashoda po godinama (u 000
kn)
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esmsUKUPNI PRIHODI e JKUPNI RASHODI

Izvor: Obrada autora
Grafic¢kim je prikazom vidljivo da su ukupni prihodi i ukupni rashodi tijekom godina jednako
ponasali, padali i rasli te se ¢ak u nekim dijelovima i poklapaju. Prema tome, moglo bi se

zakljuciti da je poduzece poslovalo i stvaralo troSkove u skladu sa svojim prihodima.

4.3. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduze¢a Makromikro d.o.o.

Vertikalna analiza ¢e se, kao i horizontalna, raditi na temelju financijskih izvjestaja poduzeca
Makromikro d.0.0. za razdoblje od 2013. do 2016. godine, preuzetih sa stranica Financijske
agencije predanih za potrebe javne objave financijskih izvjeStaja, a za bolje objasnjenje
koristit ¢e se i objavljene Biljeske uz financijske izvjestaje za iste godine.

Vertikalnom ¢e se analizom utvrditi udio pojedinih pozicija u odnosu na odredenu poziciju
(kod bilance je to ukupna aktiva, odnosno pasiva, a kod ra¢una dobiti i gubitka ukupni
prihod), ¢ime ¢e se dobiti uvid u strukturu financijskih izvjestaja za svaku pojedinu godinu.
Rezultati dobiveni vertikalnom analizom bit ¢e prikazani i tablicom i grafikonom, a veéi

postotak znaci veéi udio promatrane pozicije u toj godini.

4.3.1. Vertikalna analiza izvjestaja o financijskom polozaju (bilanca)

Vertikalna analiza bilance radena je usporedbom svake pozicije pojedinacno s iznosom
aktive, odnosno pasive u odredenoj odabranoj godini. Analiza je radena zasebno za aktivu,

zasebno za pasivu. Formula kojom se racunao udio svake pozicije jest:

( podatak iz pozicije promatrane godine 100)
*
ukupna aktiva ili pasiva promatrane godine

Vertikalna analiza i njezini rezultati prikazani su u tablici u nastavku.
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Tablica 14.: Vertikalna analiza aktive bilance po godinama (u kunama, bez lipa)

Pozicija- AK TV A 2013. | 0% | 2014 | 0% | 2015 | 0| 2016 | 2O
ﬁggﬁleZIfVANJA ZA UPISANI, A NEUPLACENI 0,00 0,00 0,00 0,00
DUGOTRAJNA IMOVINA 6.447.302 | 15,30 | 6.356.006 | 13,26 | 3.969.870 | 20,86 | 481.393 5,61
Nematerijalna imovina 384.047 0,91 756.745 1,58 394.726 2,07 71.525 0,83
gﬁ’\fgf?g’s faj‘;eg:;\};ce“c”e’ robne i usluzne marke, 188.059 | 045| 756.745| 158| 394.726| 207| 71525| 0,83
Nematerijalna imovina u pripremi 195.988 0,47 0,00 0,00 0,00
Materijalna imovina 5.900.313 | 14,01 | 5.509.697 | 11,49 | 3.482.300 | 18,30 | 295.156 3,44
Zemljiste 119.778 0,28 119.778 0,25 0,00 0,00
Gradevinski objekti 1.374.944 3,26 | 1.168.843 2,44 | 2.298.839 | 12,08 | 112.500 1,31
Postrojenja i oprema 419.307 1,00 | 2.542.821 5,30 67.987 0,36 0,00
Alati, pogonski inventar i transportna imovina 701.421 1,67 945.189 1,97 382.408 2,01 | 182.656 2,13
Predujmovi za materijalnu imovinu 79.000 0,19 0,00 0,00 0,00
Materijalna imovina u pripremi 2.472.797 5,87 0,00 0,00 0,00
Ulaganje u nekretnine 733.066 1,74 733.066 1,53 733.066 3,85 0,00
Dugotrajna financijska imovina 162.942 0,39 89.564 0,19 25.412 0,13 46.982 0,55
Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar grupe 19.112 0,05 0,00 0,00 0,00
Dani zajmovi, depoziti i sli¢no 143.830 0,34 89.564 0,19 25.412 0,13 46.982 0,55
Potrazivanja 0 0,00 0 0,00 67.432 0,35 67.730 0,79
Ostala potrazivanja 0,00 0,00 67.432 0,35 67.730 0,79
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Pozicija- AK T 1V A 2013, | 2% | 2014 | 0% | 2015, | 9> | 20160 | 2O
KRATKOTRAJNA IMOVINA 34.672.387 | 82,31 | 40.016.297 | 83,47 | 14.213.677 | 74,68 | 7.312.680 | 85,24
Zalihe 13.799.807 | 32,76 | 15.509.479 | 32,35 195.244 1,03 | 365.833 4,26
Sirovine i materijali 136.757 0,32 27.699 0,06 0,00 0,00
Proizvodnja u tijeku 0,00 77.045 0,16 0,00 0,00
Gotovi proizvodi 0,00 66.837 0,14 148.239 0,78 0,00
Trgovacka roba 13.663.050 | 32,43 | 15.337.898 | 31,99 47.005 0,25 | 365.833 4,26
Potrazivanja 19.359.663 | 45,96 | 23.626.708 | 49,28 | 12.539.276 | 65,88 | 6.199.257 | 72,26
Potrazivanja od poduzetnika unutar grupe 219.325 0,52 | 1.112.919 2,32 150 0,00 0,00
PotraZivanja od kupaca 18.881.077 | 44,82 | 21.417.552 | 44,67 | 11.657.403 | 61,25 | 5.743.985 | 66,96
Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 20.484 0,05 178.416 0,37 6.760 0,04 4.668 0,05
Potrazivanja od drzave i drugih institucija 218.001 0,52 864.826 1,80 826.858 434 | 441957 5,15
Ostala potrazivanja 20.776 0,05 52.995 0,11 48.105 0,25 8.647 0,10
Kratkotrajna financijska imovina 70.000 0,17 230.000 0,48 200.000 1,05 51.911 0,61
3&?21213{1 mov Hﬂifgsz(:fl'l' sliéno drustvima povezanim 0,00 000| 200000| 105| 51.911| 061
Dani zajmovi, depoziti i sli¢no 70.000 0,17 230.000 0,48 0,00 0,00
Novac u banci i blagajni 1.442.917 3,43 650.110 1,36 | 1.279.157 6,72 | 695.679 8,11
PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA I
OBRACUNATI PRIHODI 1.006.311 2,39 | 1.569.720 3,27 848.776 446 | 784.744 9,15
UKUPNA AKTIVA 42.126.000 | 100,00 | 47.942.023 | 100,00 | 19.032.323 | 100,00 | 8.578.817 | 100,00
IZVANBILANCNI ZAPISI 815.068 377.955

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvjes¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 6.: Prikaz strukture aktive bilance po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

Analizom je utvrdeno da u strukturi aktive tijekom svih promatranih godina, najveéi udio ima
kratkotrajna imovina, $to je i graficki prikazano. Kratkotrajna je imovina 2013. imala udio
82,31%, godine 2014. udio se povecao na 83,47%, u 2015. se smanjio na 74,68%, da bi se
2016. povecao na 85,24%.

U kratkotrajnoj imovini najveci udio imaju potrazivanja od kupaca i zalihe, dok novac u banci
i blagajni ima mali udio, $to bi znacilo da poduzeée nema velikih problema s likvidno$cu jer,
iako novac ima mali udio u cjelokupnoj aktivi, taj se udio tijekom godina povecavao (3,43%
— 1,36% — 6,72% — 8,11%). S druge pak strane veliki udio su potrazivanja od kupaca koja
nisu najlikvidnija imovina, ali se vrlo lako naplatom mogu pretvoriti u novac i ta se pozicija s
vremenom povecava (44,82% — 44,67% — 61,25% — 66,96%), dok se zalihe, kao
nejnelikvidniji dio kroz razdoblja smanjuju (32,76% — 32,35% — 1,03% — 4,26%).
Dugotrajna imovina nema znacajan udio u aktivi, 2013. udio je 15,30%; 2014. se smanjio na
13,26%, dok se 2015. povecao na 20,86%, da bi se 2016. smanjio na 5,61%, kada je podjelom
na dva drustva podijeljena i imovina. Vidljivo je da nije bilo vec¢ih ulaganja u dugotrajnu
imovinu. Horizontalnom je analizom utvrdeno u 2015. godini smanjenje aktive za 60,30%
(zalihe su se smanjile za 98,74%) pa razlog povecanja udjela dugotrajne imovine u 2015. nije
ulaganje u dugotrajnu imovinu, nego smanjenje ukupne aktive. Ako se pogleda sam izvjestaj,
financijski iznos dugotrajne imovine se smanjio, sto zbog prodaje Sto zbog amortizacije, sa

6,3 na 3,9 milijuna kuna.
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Tablica 15.: Vertikalna analiza pasive bilance po godinama (u kunama, bez lipa)

Pozicija-PAS IV A 2013. | 0| 2014 | 20| 2015 | 20| 2016 | 01

KAPITAL REZERVE 6.559.923 | 15,57 | 6.724.820 | 14,03 | 7.458.679 | 39,19 | 1.973.402 | 23,00
Temeljni (upisani) kapital 1.309.400 3,11 | 3.509.400 7,32 | 3.509.400 | 18,44 | 105.600 1,23
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 1.349.880 3,20 | 2.584.540 539 | 3.089.245| 16,23 0 0,00
Dobit ili gubitak poslovne godine 3.900.643 9,26 630.880 1,32 860.034 452 11.867.802 | 21,77
DUGOROCNE OBVEZE 8.236.632 | 19,55 | 1.650.607 3,44 0 0,00 0 0,00
Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 6.144.832 | 14,59 0,00 0,00 0,00
S}E;tejgijgma bankama i drugim financijskim 2.091.800 | 4,97 | 1.650.607 | 3,44 0,00 0,00
KRATKOROCNE OBVEZE 27.230.030 | 64,64 | 38.222.235 | 79,73 | 11.564.576 | 60,76 | 6.592.392 | 76,85
Obveze prema poduzetnicima unutar grupe 0,00 | 3.126.651 6,52 0,00 11.250 0,13
Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 0,00 | 5.059.796 | 10,55 0,00 0,00
Slts’;fjsijgr;?a bankama i drugim financijskim 5.800.856 | 13,77 | 6.087.967 | 12,70 | 3.338.364 | 17,54 0,00
Obveze za predujmove 29.021 0,07 155.189 0,32 55.087 0,29 55.566 0,65
Obveze prema dobavlja¢ima 20.109.144 | 47,74 | 22.711.427 | 47,37 | 8.139513 | 42,77 | 6.025.307 | 70,23
Obveze prema zaposlenicima 438.982 1,04 461.718 0,96 16.222 0,09 16.514 0,19
Obveze za poreze, doprinose i sli¢na davanja 852.027 2,02 619.487 1,29 12.444 0,07 483.755 5,64
Ostale kratkoro¢ne obveze 0,00 0,00 2.946 0,02 0,00
ODGODENO PLACANJE TROSKOV A

1 PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLJA 99.415 0,24 | 1.344.361 2,80 9.068 0,05 13.023 0,15
UKUPNA PASIVA 42.126.000 | 100,00 | 47.942.023 | 100,00 | 19.032.323 | 100,00 | 8.578.817 | 100,00
[ZVANBILANCNI ZAPISI 815.068 377.955 0 0

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvje$¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 7.: Prikaz strukture pasive bilance po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici
Analizom je utvrdeno, $to je vidljivo u grafickom prikazu, kako je struktura pasive najbolja
2015. godine kada je omjer kapitala i obveza 40:60, a idealno bi bilo 50:50. Povecanje
kapitala je uvijek dobro jer znaci da se vlastiti izvori povecavaju, a ako se sukladno tome
smanjuju obveze, onda je to dobar pokazatelj da se drustvo moze samostalno financirati.
Kapital i rezerve su imale 2013. udio 15,57%, godine 2014. se udio smanjio na 14,03%, u
2015. se povecao na 39,19%, da bi se 2016. smanjio na 23%. Najveci udio kapital ima 2015.
godine, kada je doslo do svih ve¢ navedenih statusnih promjena pa je moguce da se ni dobit
nije isplacivala vlasnicima upravo iz tog razloga.
Dugorocne obveze imale su 2013. udio 19,55% a 2014. godine 3,44%, dok u zadnje dvije
godine nema dugoro¢nih obveza, $to bi znacilo da je najvjerojatnije kredit otplacen do kraja
ili mu se promijenila ro¢nost te je postao kratkoro¢an.
Tijekom svih promatranih godina u strukturi pasive najvec¢i udio imaju kratkoro¢ne obveze, i
to 2013. 64,64%, godine 2014. se udio povecao na 79,73%, u 2015. se smanjio na 60,76%, da
bi se 2016. povecao na 76,85%. U kratkoro¢nim obvezama najveci udio u odnosu na ukupnu
pasivu imaju obveze prema dobavlja¢ima, koje se tijekom godina povecavaju (47,74% —
47,37% — 42,77% — 70,23%).
Usporedbom pozicija s najveéim udjelima aktive i pasive doslo se do omjera kratkotrajne

imovine i kratkoro¢nih obveza, sto je prikazano graficki u sljede¢em grafikonu.



Grafikon 8.: Prikaz odnosa kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza

2013. 2014. 2015. 2016.
= Kratkotrajna imovina ® Kratkoro¢ne obveze

Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

U grafickom prikazu vidljivo je da je udio kratkotrajne imovine veéi od udjela kratkoro¢nih
obveza tijekom svih promatranih godina, $to znaéi da se kratkoro¢ne obveze mogu podmiriti
iz kratkoro¢ne imovine. Osim toga, vidljivo je da postoji 1 radni kapital koji moze sluziti za
financiranje dijela kratkotrajne imovine kao $to su zalihe ili potrazivanja koja nisu brzo

unovciva.

4.3.2. Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka

Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka radena je usporedbom svake pozicije pojedina¢no
sa iznosom ukupnih prihoda u odredenoj odabranoj godini.

Formula kojom se racunao udio svake pozicije jest:

<podatak iz pozicije promatrane godine 100)
%
ukupni prihod promatrane godine
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Tablica 16.: Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka po godinama (u kunama, bez lipa)

Pozicija 2013. | 0% 2014 | PU% | 20150 | 20| 20160 | 20

POSLOVNI PRIHODI 131.237.076 | 99,81 | 138.997.414 | 99,29 | 86.296.763 | 99,83 | 79.809.862 | 99,89
Prihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe 0,00 0,00 126.231| 0,15 0,00
Prihodi od prodaje (izvan grupe) 127.058.025 | 96,63 | 132.480.659 | 94,63 | 84.563.258 | 97,83 | 78.986.707 | 98,85
Egmggl na temelju upotrebe vlastitih proizvoda, robe i 0,00 0,00 1161 | 0,00 0,00
Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 4.179.051 | 3,18 6.516.755 | 4,65 | 1.606.113 | 1,86 823.155 | 1,03
POSLOVNI RASHODI 126.093.622 | 95,90 | 138.263.629 | 98,76 | 84.772.688 | 98,07 | 77.425.720 | 96,90
Errgir;]\J/%r:jeavruednostl zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih 0,00 1143.882 | -0.10 4357 | 0,01 0,00
Materijalni troskovi 114.633.924 | 87,18 | 123.117.532 | 87,94 | 82.070.331 | 94,94 | 76.351.087 | 95,56
Tro$kovi sirovina i materijala 1.621.607 | 1,23 1.849.948 | 1,32 106.256 | 0,12 6.563 | 0,01
Tro$kovi prodane robe 105.962.413 | 80,59 | 113.353.290 | 80,97 | 80.759.340 | 93,42 | 76.156.952 | 95,31
Ostali vanjski troskovi 7.049.904 | 5,36 7.914.294 | 565| 1.204.735| 1,39 187.572 | 0,23
Troskovi osoblja 8.191.378 | 6,23 8.809.058 | 6,29 589.699 | 0,68 229.632 | 0,29
Neto place i nadnice 4.969.682 | 3,78 5.348.591 | 3,82 371.701 | 0,43 148.594 | 0,19
Troskovi poreza i doprinosa iz placa 2.144.297 | 1,63 2.218.253 | 1,58 153.795 | 0,18 47.395 | 0,06
Doprinosi na place 1.077.399 | 0,82 1.242.214 | 0,89 64.203 | 0,07 33.643 | 0,04
Amortizacija 800.757 | 0,61 1.112.629 | 0,79 953.145 | 1,10 315.900 | 0,40
Ostali troskovi 2.092.972 | 1,59 3.344.687 | 2,39 310.718 | 0,36 176.877 | 0,22
Vrijednosna uskladenja 114.109 | 0,09 926.393 | 0,66 12.538 | 0,01 33.998 | 0,04
Kratkotrajne imovine (osim financijske imovine) 114.109 | 0,09 926.393 | 0,66 12,538 | 0,01 33.998 | 0,04
Ostali poslovni rashodi 260.482 | 0,20 1.097.212 | 0,78 840.614 | 0,97 318.226 | 0,40
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Pozicija 2013 2 2014 2o 2015 2o 2016 2ot

FINANCIJSKI PRIHODI 253.698 0,19 1.000.306 0,71 146.637 0,17 91.819 0,11
Ostali prihodi s osnove kamata 253.698 0,19 1.000.306 0,71 17.893 0,02 19.105 0,02
Tecajne razlike 1 ostali financijski prihodi 0,00 0,00 128.744 0,15 71.843 0,09
Ostali financijski prihodi 0,00 0,00 0,00 871 0,00
FINANCIJSKI RASHODI 1.009.783 0,77 1.033.671 0,74 568.665 0,66 123.962 0,16
Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi s

poduzetnicima unutar grupe 0,00 0,00 56.672 0,07 0,00
Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi 1.009.783 0,77 1.033.671 0,74 365.731 0,42 13.400 0,02
Tecajne razlike i1 drugi rashodi 0,00 0,00 146.262 0,17 110.562 0,14
UKUPNI PRIHODI 131.490.774 | 100,00 | 139.997.720 | 100,00 | 86.443.400 | 100,00 | 79.901.681 | 100,00
UKUPNI RASHODI 127.103.405 | 96,66 | 139.297.300 | 99,50 | 85.341.353 | 98,73 | 77.549.682 | 97,06
DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 4.387.369 3,34 700.420 0,50 | 1.102.047 1,27 | 2.351.999 2,94
POREZ NA DOBIT 486.726 0,37 69.540 0,05 242.013 0,28 484.197 0,61
DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 3.900.643 2,97 630.880 0,45 860.034 0,99 | 1.867.802 2,34

Izvor: Sistematizacija autora prema Revizorskim izvjes¢ima (2013., 2014., 2015., 2016.), Financijska agencija, http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-

web, pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 9.: Prikaz strukture ra¢una dobiti i gubitka po godinama
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Analizom je utvrdeno da u strukturi racuna dobiti i gubitka tijekom svih promatranih godina,

najve¢i udio u odnosu na ukupne prihode imaju pozicije poslovnih prihoda i poslovnih

rashoda, $to je posebno vidljivo u grafikonu.

Najveci udio u ukupnim prihodima tijekom svih godina imaju poslovni prihodi, $to je 2013.
99,81%, 2014. 99,29%, 2015. 99,83% i 2016. 99,89%. Udio je u svakoj godini gotovo jednak

jer postotak udjela je uvijek veéi od 99%, $to znaci da se iz osnovnog poslovanja stvara

najveci dio prihoda te da ostali prihodi nemaju velik utjecaja na kona¢ni rezultat razdoblja.
Udio je poslovnih rashoda 2013. bio 95,90%, 2014. 98,76%, 2015. 98,07% i 2016. 96,90%.

Kako je temeljna djelatnost poduzeéa prodaja robe, za ocekivati je da u poslovnim rashodima

najveé¢i udio imaju troSkovi prodane robe, §to na kraju i jest tako pa 2013. udio troskova
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prodane robe u ukupnim prihodima iznosi 80,59%, 2014. 80,97%, 2015. 93,42% i 2016.
95,31%.

Sukladno velikom udjelu poslovnih prihoda, sljede¢i su po veli¢ini udjela poslovni rashodi,
osim §to je njihov postotak udjela manji, ¢ime se zakljucuje da se iz osnovnog poslovanja
ostvaruje dobit. Usporede li se poslovni prihodi i poslovni rashodi u odnosu na njihove udjele,
moze se zakljuciti da su poslovni rashodi rasli nesto vise od poslovnih prihoda, a razlog tome
moze biti povecanje troSkova poslovanja.

Zanimljivo je da su troSkovi osoblja u prve dvije promatrane godine imali udio u ukupnom
prihodu oko 6%, da bi se nakon promjena i smanjenja broja zaposlenih taj udio sveo na tek
0,68% udjela 2015. i 0,29% u 2016. godini, Sto znaci da je i uz smanjenje broja zaposlenih
drustvo uspijelo odrzati isti udio prihoda.

Financijski prihodi i financijski rashodi nemaju bitan udio u strukturi racuna dobiti 1 gubitka.
Povuce li se paralela horizontalne i vertikalne analize racuna dobiti i gubitka, moze se
zakljuciti kako je, bez obzira na drastic¢an pad poslovanja, struktura poslovnih prihoda i
poslovnih rashoda ostala stabilna i u godinama koje slijede nakon statusnih promjena krajem

2014. 1 prijenosa poslovanja na novo drustvo.

4.4. Analiza financijskih izvjestaja poduze¢a Makromikro d.o.o. financijskim pokazateljima

Nakon financijske analize izvjestaja, horizontalno da se utvrdi trend i vertikalno kojom je
utvrdena struktura istih, logi¢an slijed je napraviti analizu financijskim pokazateljima, kojima
¢e se na neki nacin objediniti, ali i poblize objasniti i prve dvije analize.
Analiza pomoc¢u financijskih pokazatelja radit ¢e se na temelju financijskih izvjestaja
poduzeca Makromikro d.o.0. za razdoblje od 2013. do 2016. godine, preuzetih sa stranica
Financijske agencije, a koji su predani za potrebe javne objave financijskih izvjeStaja. Za
bolje razumijevanje koristit ¢e se i objavljene Biljeske uz financijske izvjestaje za iste
navedene godine. Pokazatelji kojima ¢e se analizirati financijski izvjestaji poduzeca
Makromikro d.o.0. jesu:

pokazatelji likvidnosti,

pokazatelji zaduZenosti,

pokazatelji aktivnosti,

1
2
3
4. pokazatelji ekonomic¢nosti,
5. pokazatelji profitabilnosti i
6

pokazatelji investiranja.
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Svaki pokazatelj ima neku standardnu, oCekivanu veli¢inu, odnosno koeficijent pa se nekako

u analizama uvijek uzimaju te veli¢ine kao usporedba dobivenih rezultata. Stoga je to i

prikazano u tablicama kod izratuna pokazatelja za promatrano poduzece u odabranim

razdobljima.

4.4.1. Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost je, najjednostavije receno, Sposobnost poduzeéa da podmiruje svoje kratkoro¢ne

obveze pa zato i pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzec¢a da podmiri svoje dospjele

kratkoro¢ne obveze.

Najcesc¢i pokazatelji likvidnosti jesu:

1.

2
3.
4

koeficijent trenuta¢ne likvidnosti,

koeficijent ubrzane likvidnosti,

koeficijent tekuce likvidnosti i

koeficijent financijske stabilnosti.

Tablica 17.: Pokazatelji likvidnosti

Standardna

welicing 2013. 2014, 2015. 2016.
Novac 1.442.917 650.110  1.279.157 695.679
Kratkoro¢ne obveze 27.230.030 = 38.222.235 | 11.564.576 @ 6.592.392
Koeflc:l_Jen_t trenutacne 1 0,05 0,02 0.11 0.11
likvidnosti
Novac + potrazivanja 20.802.580  24.276.818 | 13.818.433 @ 6.894.936
Kratkoro¢ne obveze 27.230.030 38.222.235 11.564.576 @ 6.592.392
NEBMBEE L5l >1 0,76 0,64 1,19 1,05
likvidnosti
Kratkotrajna imovina 34.672.387 | 40.016.297 | 14.213.677  7.312.680
Kratkoro¢ne obveze 27.230.030 = 38.222.235 | 11.564.576 @ 6.592.392
Koeficijent tekuée likvidnosti >2 1,27 1,05 1,23 1,11
Dugotrajna imovina 6.447.302 | 6.356.006 | 3.969.870 481.393
Kapital + dugoro¢ne obveze 14.796.555 8.375.427  7.458.679 | 1.973.402
Koeficijent financijske <1 0,44 0,76 0,53 0,24

stabilnosti

Izvor: Sistematizacija autora

Koeficijent trenutacne likvidnosti trebao bi biti jednak 1, kako bi kratkoro¢ne obveze bile u

cijelosti pokrivene novcem sto bi znacilo da nema problema s podmirivanjem tih obveza. U
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ovom slucaju to nije tako niti u jednoj godini, zapravo je jako daleko od 1, iako se situacija
poboljsavala te se u posljednje dvije promatrane godine poboljsala pa promatrano tijekom
godina navedeni pokazatelj pokazuje da su kratkoro¢ne obveze pokrivene novcem 2013. tek
5%, 2014. samo 2%, dok bi se 2015. i 2016. godine moglo podmiriti 11% kratkoro¢nih
obveza iz novca koji je na dan bilance prikazan u izvjestaju.

Iako se ¢ini kako ovaj pokazatelj nije dobar, jednako tako moze Cesto i dovesti u zabludu te je
pozeljno promatrati ga s ostalim pokazateljima.

Koeficijent ubrzane likvidnosti trebao bi biti jednak ili veé¢i od 1, kako bi kratkoro¢ne obveze
bile u cijelosti pokrivene novcem i potrazivanjima, a $to bi znaCilo da nema problema s
podmirivanjem obveza. Koeficijenti ubrzane likvidnosti u predmetnom poduzeéu u
promatranim razdobljima govore da na svaku 1 kunu kratkoro¢nih obveza poduze¢e ima u
novcu i potrazivanjima 2013. 0,76 kn, 2014. 0,64 kn, 2015. 1,19 kn i 2016. godine 1,05 kn.
To bi znacilo da, ako bi poduzeée naplatilo sva svoja potrazivanja uza sav novac na rac¢unu,
ne bi imalo dovoljno novca za podmirenje kratkoro¢nih obveza u 2013. i 2014. godini, dok bi
u 2015.12016. ipak ostalo nesto novca na racunu.

Vidljivo je da se ovaj pokazatelj popravio u posljednje dvije promatrane godine, prema tome
bi se moglo re¢i da se likvidnost poboljsava.

Koeficijent tekuce likvidnosti trebao bi biti jednak ili ve¢i od 2, ¢ime bi se zadovoljilo i zlatno
pravilo likvidnosti po kojem se isti oblik imovine financira iz istog oblika izvora sredstava,
dugotrajna imovina iz dugoro¢nih izvora, a kratkotrajna imovina iz kratkoroc¢nih.
Promatraju¢i ovaj pokazatelj, u ovom slucaju taj je koeficijent nepovoljan jer kratkotrajna
imovina nije dvostruko ve¢a od kratkorocnih obveza, nego poduzeée na svaku kunu
kratkoro¢nih obveza ima kratkotrajne imovine 2013. 1,27 kn, 2014. godine 1,05 kn, 2015.
godine 1,23 kn i 2016. godine 1,11 kn. To bi znadilo da su kratkoro¢ne obveze pokrivene iz
kratkotrajne imovine, ali razlika koja ostaje nije dovoljno velika, odnosno radni kapital nije
dovoljno visok da bi se moglo re¢i kako je likvidnost prema ovom pokazatelju
zadovoljavajuca.

Koeficijent financijske stabilnosti trebao bi, za razliku od prethodnih pokazatelja, biti manji
od 1, ¢ime bi se zadovoljilo zlatno pravilo financiranja po kojem se dio kratkotrajne imovine,
osim iz kratkoro¢nih izvora, financira i iz dugoro¢nih izvora. Ovaj pokazatelj je u sve Cetiri
promatrane godine dobar te se polako i smanjuje, $to znaci da se dio kratkotrajne imovine
financira iz dugoroc¢nih izvora, a tijekom godina ovaj je koeficijent 2013. bio 0,44, 2014. se
povecao 0,76, 2015. 0,53, a 2016. godine 0,24.
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Uzimaju¢i u obzir sve dobivene rezultate, moglo bi se re¢i da druStvo ima problema s
likvidnos$éu jer je tekuca likvidnost, kao najznacajniji pokazatelj likvidnosti, manja od 2, Sto
bi moglo znaciti da ima problema s pretvaranjem kratkotrajne imovine u novac.

lako ni ostali pokazatelji nisu bili dobri, jedini koji je pokazao pozitivne rezultate tijekom svih
promatranih godina jest koeficijent financijske stabilnosti, koji kao drugi znacajan pokazatelj

moze znaciti da se likvidnost popravlja, ipak poduzece treba pripaziti.

Grafikon 10.: Prikaz kretanja pokazatelja likvidnosti po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

Kretanje pokazatelja likvidnosti najbolje je vidljivo na prethodnom grafikonu, gdje su tri od
Cetiriju promatranih pokazatelja u padu, $to za koeficijent financijske stabilnosti znaci
pozitivno kretanje dok kod druga dva, ubrzana i tekuca likvidnost, moze znaciti slabiju
likvidnost. Trenutacna likvidnost pokazuje ve¢ spomenut mali rast, ali i stabilnost u

posljednje dvije godine, $to bi moglo znaciti da se radi na pobolj$anju likvidnosti.

4.4.2. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazateljima se zaduzenosti pokazuje koliko se poduzeée financira iz tudih, a koliko iz
vlastitih izvora financiranja.

Najces¢i pokazatelji zaduzenosti jesu:

1. koeficijent zaduZenosti,

2. koeficijent vlastitog financiranja,
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koeficijent financiranja,

¢imbenik zaduzenosti,

stupanj pokri¢a I. i

N o g s~ w

Stupanj pokrica II..

pokri¢e troskova kamata,

Tablica 18.: Pokazatelji zaduZenosti

Standardna

andarcr 2013. 2014. 2015. 2016.
Ukupne obveze 35.466.662 39.872.842 11.564.576  6.592.392
Ukupna imovina 42.126.000 | 47.942.023 @ 19.032.323  8.578.817
Koeficijent zaduzenosti <0,5 0,84 0,83 0,61 0,77
Glavnica 6.559.923 | 6.724.820 | 7.458.679 | 1.973.402
Ukupna imovina 42.126.000 | 47.942.023 | 19.032.323  8.578.817
el r‘é';']"‘f;itog >0,5 0,16 0,14 0,39 0,23
Ukupne obveze 35.466.662 | 39.872.842 11.564.576  6.592.392
Glavnica 6.559.923 | 6.724.820 | 7.458.679 | 1.973.402
Koeficijent financiranja >1,0 5,41 5,93 1,55 3,34
Dobit prije poreza i kamate 5.397.152 1.734.091  1.670.712  2.475.961
Kamate 1.009.783 | 1.033.671 568.665 123.962
Pokrice troSkova kamata Sto veci 5,34 1,68 2,94 19,97
Ukupne obveze 35.466.662 | 39.872.842 11.564.576  6.592.392
Za:ggﬁf‘zggﬁg ’ 2.150.637 | 3.697.169  4.042.390  315.900
Cimbenik zaduZenosti $to manji 16,49 10,78 2,86 20,87
Glavnica 6.559.923 | 6.724.820 | 7.458.679 | 1.973.402
Dugotrajna imovina 6.447.302 ¢ 6.356.006  3.969.870 481.393
Stupanj pokriéa I. >1 1,02 1,06 1,88 410
Glav“icgbcsz‘;goméne 14796555 8.375.427  7.458.679 1.973.402
Dugotrajna imovina 6.447.302 6.356.006  3.969.870 481.393
Stupanj pokrica II. >1 2,29 1,32 1,88 410

Izvor: Sistematizacija autora
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Koeficijent zaduzenosti bio bi idealan da je manji od 0,5, §to bi znacilo bi se imovina manje
od 50% trebala financirati iz tudih izvora (obveza), a ostatak iz vlastitih izvora (glavnice), sto
pokazuje sljedeci pokazatelj, koeficijent vlastitog financiranja. Tako bi ova dva pokazatelja
trebalo gledati 1 tumaciti zajedno.

Rezultati koji su dobiveni racunanjem koeficijenta zaduzenosti i koeficijenta vlastitog
financiranja su kako slijedi:

e 2013. godine poduzece se financira 84% iz tudih izvora, a 16% vlastitih izvora,

e 2014. godine poduzece se financira 83% iz tudih izvora, a 14% vlastitih izvora,

e 2015. godine poduzece se financira 61% iz tudih izvora, a 39% vlastitih izvora, a

e 2016. godine poduzece se financira 77% iz tudih izvora, a 23% vlastitih izvora.

Iz ovih je pokazatelja vidljivo da se poduzecée vise financira iz tudih, nego iz vlastitih izvora,
Sto znaci da je prezaduzeno te bi moglo imati problema s likvidnos$¢u, a takvi problemi Cesto
dovode do problema u poslovanju pa i prestanka poslovanja.

Koeficijent financiranja pokazuje odnos financiranja iz tudih izvora i vlastitih izvora, a bilo bi
dobro da je on veci ili jednak 1, ali i ovdje je ovaj pokazatelj tijekom svih promatranih godina
veéi od toga te i ovaj pokazatelj upozorava na mogucu prezaduzenost i koriStenje vise tudih
nego vlastitih izvora. Pokazatelji govore da na 1 kunu glavnice poduzece ima obveza u iznosu
od 5,41 kn 2013. godine, 2014. rastu na 5,93 kn, da bi 2015. dosli blizu povoljne granice i
iznose 1,55 kn i 2016. porasli na 3,34 kn.

Pokrice troskova kamata bi trebalo biti Sto veée, u svakom slucaju >1, a zbog sigurnosti je
preporuka da bude barem 4 jer bi prema tome kamate bile bolje pokrivene iz bruto-dobiti.
Ovaj pokazatelj je zadovoljavajuci jer, iako u svakoj godini nije 4, u svakoj je godini ve¢i od
1, sto znaci da se kamate za koristenje tudih izvora financiranja uspiju pokriti iz dobiti prije
poreza. Rezultati izracuna pokazatelja govore da je 1 kuna kamata pokrivena s dobiti prije
poreza i kamata 2013. s ¢ak 5,34 kn, 2014. je palo na 1,68 kn, 2015. je pokri¢e poraslo na
2,94 kn, da bi 2016. godine iznosilo 19,97 kn, ¢emu bi razlog moglo biti to §to vise nema ni
dugoro¢nih obveza, moguce je da je kredit otplacen u vrlo ranom razdoblju godine te nema ni
kamata vezanih uz taj kredit.

Za razliku od prethodnog pokazatelja, ¢imbenik zaduzenosti je bolji $to je manji, a ne bi
trebao biti ni veci od 3,5, odnosno ovaj je pokazatelj indikator koliko je godina potrebno da se

iz zadrzane dobiti uveéane za amortizaciju podmire ukupne obveze®, a §to bi bilo dobro da

8 Zager K., i sur. (2008), Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia, str. 250.
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nije vise od 3,5 godine. Prema dobivenim izra¢unima, ukupne obveze bi poduzeée podmirilo
2013. za 16,49 godina, 2014. za 10,78 godina, 2015. za 2,86 godina i 2016. za 20,87 godina.
Ovaj je pokazatelj zadovoljavaju¢i jedino u 2015. godini, dok je ostale godine nepovoljan i
alarmira na prezaduzenost jer potrebno previse godina za podmirenje ukupnih obveza.

Stupanj pokri¢a 1. i stupanj pokri¢a II. pokazuju koliko se dugotrajna imovina pokriva
glavnicom, odnosno glavnicom uvecanom za dugoro¢ne obveze. Ovi se pokazatelji mogu
promatrati zajedno jer oba trebaju biti veca od 1, a u ovom slucaju su upravo takvi. Poduzece
se vjerojatno zaduzilo zbog financiranja imovine, $to je najvjerojatnije najve¢im dijelom za
poslovni prostor.

IzraCunom stupnja pokrica I. vidljivo je da poduzeée moze dugotrajnu imovinu financirati iz
vlastitih izvora, jer je 1 kuna dugotrajne imovine pokrivena glavnicom 2013. godine s 1,02
kn, 2014. s 1,06 kn, 2015. godine s 1,88 kn, a 2016. godine s ¢ak 4,10 kn.

S obzirom na rezultate stupanja pokric¢a 1., nije iznenadenje da je i stupanj pokri¢a jednakog
smjera, odnosno da poduzeée moze dugotrajnu imovinu financirati iz vlastitih i tudih izvora
jer je 1 kuna dugotrajne imovine pokrivena glavnicom i dugoro¢nim obvezama 2013. godine s
2,29 kn, 2014. s 1,32 kn, 2015. s 1,88 kn, a 2016. godine s ¢ak 4,10 kn.

Pokazatelji su potpuno jednaki u posljednje dvije godine jer je dugoro¢ni kredit eliminiran,
najvjerojatnije otplacen ili mu se promijenila ro¢nost. Najbolji su pokazatelji u zadnjoj godini
kada je vecina dugotrajne imovine prenesena na nova poduzeca, prodana ili rashodovana® pa,
iako je doslo i do smanjenja temeljnoga kapitala prijenosom na nova dva druStva, ostvarena je
dobit u tekucoj godini kojem je ovaj pokazatelj iznad 4.

Promatraju li se svi pokazatelji zaduzenosti u svim godinama, moglo bi se zakljuciti da su se
¢lanovi i uprava zbog prezaduZenosti i nemoguénosti financiranja iz vlastitih izvora, odlucili
na spajanje s drugim drustvom, a kako neki pokazatelji pokazuju pomake prema boljem,
mozda bi se moglo ve¢ kod ovog pokazatelja zakljuciti da je odluka bila ispravna.

Kretanje pokazatelja zaduZenosti najbolje je vidljivo na grafikonu u nastavku, gdje je vidljivo
da linija ¢imbenika zaduzenosti ide vrlo visoko, a i linije ostalih pokazatelja su visoko, iako bi

ih veéina trebala biti oko 1 ili ispod 1.

% Financijska agencija, http:/rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web, Biljeske uz financijske izvjestaje za 2016. g., str. 34.,
pristupljeno 30.06.2018.
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Grafikon 11.: Prikaz kretanja pokazatelja zaduZenosti po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

4

4.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazateljima aktivnosti, koeficijentima obrta imovine, mjeri se upotrebljava li poduzece

efikasno svoje resurse, odnosno kojom brzinom poduzece Koristi imovinu u poslovanju.

Pozeljno je da ti pokazatelji budu $to veéi broj jer tada znaci da poduzece svoje oblike

imovine brzo koristi u poslovnim procesima i njome ostvaruje prihod. Jedino je pokazatelj

naplate potrazivanja bolji $to je manji jer to znaci da se potrazivanja brzo pretvaraju u novac.

Najces¢i pokazatelji aktivnosti jesu:

1.

2
3.
4

koeficijent obrta ukupne imovine,
koeficijent obrta kratkotrajne imovine,
koeficijent obrta potrazivanja i

trajanje naplate potrazivanja u danima.
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Tablica 19.: Pokazatelji aktivnosti

Stndardna 2013, 2014 2015. 2016.

Ukupni prihod 131.490.774 | 139.997.720 . 86.443.400  79.901.681

Ukupna imovina 42.126.000 | 47.942.023 ¢ 19.032.323 8.578.817

Koeflcue_nt ob_rta ukupne 4 312 2.9 4,54 9.31

imovine

Ukupni prihod 131.490.774 | 139.997.720 . 86.443.400  79.901.681

Kratkotrajna imovina 34.672.387  40.016.297 | 14.213.677 7.312.680

Koeficijent obrta 8 379 3,50 6,08 10,03

kratkotrajne imovine

Prihodi od prodaje 131.237.076 | 138.997.414 @ 86.296.763 @ 79.809.862

Potrazivanja 19.359.663 | 23.626.708 | 12.539.276 6.199.257

Koeficijent obrta 28 6,78 5,88 6,88 12,87
potrazivanja

365 ili 366 - _br_OJ danau 365 365 365 366

godini

Koeficijent obrta potraZivanja 6,78 5,88 6,88 12,87

Trajanje naplate 30 53,84 62,04 53,04 28,43
potrazivanja

Izvor: Sistematizacija autora

Koeficijenti obrta govore koliko jedna novéana jedinica imovine ili potrazivanja Stvara
novéanih jedinica prihoda.

Koeficijent obrta ukupne imovine trebao bi biti barem 4, §to bi znadilo da 1 novéana jedinica
imovine stvara 4 jedinice prihoda. U ovom slucaju ovaj pokazatelj je dobar jer je blizu granice
od 4 pa cak i iznad nje. Dobiveni rezultati govore da je 1 kuna aktive stvorila 2013. godine
3,79 kn, 2014. godine 2,92 kn, 2015. godine 4,54 kn, a 2016. ¢ak 9,31 kn prihoda.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine trebao bi biti barem 8. U ovom sluc¢aju, ovaj pokazatelj
je relativno dobar jer je u prvoj godini blizu te granice, a u posljednjoj ¢ak i iznad nje, sto
znaci da je poduzece svoju imovinu u obrnulo 3,79 puta 2013. godine, 2014. 3,50 puta, 2015.
je imovina obrnuta 6,88 puta, a 2016. godine ¢ak 10,93 puta.

Koeficijent obrta potrazivanja trebao bi biti barem 28. U ovom slucaju ovaj pokazatelj nije
dobar jer je daleko od te granice i prema tome je poduzece svoja potrazivanja prije stvaranja
prihoda od njih tijekom godine obrnulo 6,78 puta 2013., 5,88 puta 2014., 6,88 puta 2014. a
2016. godine 12,87 puta.

Trajanje naplate potrazivanja je bitan pokazatelj likvidnosti a trebao bi biti §to manji, odnosno

u zakonskim rokovima za naplatu potraZivanja te je stoga ovdje za usporedbu stavljen
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zakonski rok za naplatu od 30 dana'® kada izmedu poduzetnika nije ugovorom dogovoren rok
naplate. Gledajuci promatrane godine, poduzece je svoja potrazivanja naplatilo 2013. za 53,84
dana, 2014. za 62,04 dana, 2015. za 53,04 dana, a 2016. godine za 28,43 dana.

Usporeduju¢i dobivene rezultate sa zakonskim rokom naplate, ovaj pokazatelj je pozitivan
samo u posljednjoj promatranoj godini.

Promatraju 1i se svi pokazatelji aktivnosti u svim godinama, moglo bi se zakljuciti da
poduzece u posljednjoj godini nema problema ni s pretvaranjem imovine u prihode niti s
naplatom potraZzivanja pa bi se moglo re¢i da poduzece dobro koristi svoju imovinu za
stvaranje prihoda i da se naplata potrazivanja poboljSala, §to se moze povezati i s
poboljsanjem likvidnosti, koje pokazuju i pokazatelji likvidnosti.

Prikazom pokazatelja na sljede¢em grafikonu vidljiv je spomenuti rast koeficijenata obrta, ali
drasti¢an pad trajanja naplate potrazivanja, Sto je pozitivno jer pokazuje dobar smjer kretanja

poduzeca.

Grafikon 12.: Prikaz kretanja pokazatelja aktivnosti po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici

10 Zakon o financijskom poslovanju i predste¢ajnoj nagodbi, ¢lanak 11. stavak 3., NN 108/2012
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4.4.4. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazateljima ekonomic¢nosti mjeri se odnos prihoda i rashoda, tj. oni pokazuju koliko se
prihoda ostvari po jedinici rashoda pa je o¢ekivano dobro da je veéi od 1, ali i §to je veci broj
to je bolji pokazatelj.

Najcesc¢i pokazatelji ekonomi¢nosti jesu:

1. ekonomicnost ukupnog poslovanja,

2. ekonomicnost poslovanja (prodaje) i

3. ekonomiénost financiranja.

Tablica 20.: Pokazatelji ekonomi¢nosti

standardna | 9013, 2014, 2015. 2016.
Ukupni prihodi 131.490.774 . 139.997.720 86.443.400 79.901.681
Ukupni rashodi 127.103.405 @ 139.297.300 © 85.341.353 | 77.549.682
Ekonomic¢nost gkupnog >1 1,03 1,01 1,01 1,03
poslovanja
Prihodi od prodaje 131.237.076 . 138.997.414  86.296.763 | 79.809.862
Rashodi od prodaje 126.093.622 138.263.629 84.772.688 77.425.720
LGOI >1 1,04 1,01 1,02 1,03
poslovanja (prodaje)
Financijski prihodi 253.698 1.000.306 146.637 91.819
Financijski rashodi 1.009.783 1.033.671 568.665 123.962
Elonomicnost >1 0,25 0,97 0,26 0,74
financiranja

Izvor: Sistematizacija autora

Pokazatelji ekonomicnosti ukupnog poslovanja pokazuju da poduzece ostvaruje dobiti jer je
koeficijent ve¢i od 1 u svim godinama, $to znac¢i da je 1 kuna rashoda pokrivena prihodom
2013. s 1,03 kn, 2014. s 1,01 kn, 2015. s 1,01 kn a 2016. godine s 1,03 kn, §to znaci da je
2013. i 2016. ostvareno 3%, a 2014. i 2015. godine 1% vise prihoda u odnosu na rashode.
Vertikalnom analizom rac¢una dobiti i gubitka utvrdeno je da je najveci udio prihoda i rashoda
iz redovitog poslovanja pa ocekivano pokazatelj ekonomiénosti poslovanja (prodaje)
pokazuje da je 1 kuna rashoda od prodaje pokrivena prihodom od prodaje 2013. s 1,04 kn,
2014. s 1,01 kn, 2015. s 1,02 kn, a 2016. godine s 1,03 kn. Ovaj pokazatelj govori da je
ostvarena marza od prodaje 4% 2013., 1% 2014., 2% 2015. i 3% 2016. godine.

Za razliku od prvih dvaju pokazatelja, pokazatelj ekonomicnosti financiranja pokazuje da

poduzece ne ostvaruje dovoljno financijskih prihoda za pokrice financijskih rashoda pa je 1
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kuna financijskih rashoda pokrivena financijskim prihodima u 2013. s 0,25 kn, 2014. s 0,97
kn, 2015. s 0,26 kn, a 2016. godini s 0,74 kn.

Kako financijski prihodi i rashodi imaju mali udio u ukupnim prihodima i rashodima, ovaj
pokazatelj nema velik utjecaj na ukupnu ekonomicnost, koja je zadovoljavajuca, a

najvjerojatnije se financijski rashodi pokrivaju iz poslovnih prihoda.

Grafikon 13.: Prikaz kretanja pokazatelja ekonomi¢nosti po godinama
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Izvor: Obrada autora prema prethodnoj tablici
Grafikonom je najbolje prikazano da je ekonomic¢nost zadovoljavajuca jer se nalazi iznad
1,00, ali 1 da se crte ekonomicnosti ukupnog poslovanja i ekonomic¢nosti poslovanja gotovo

preklapaju. Ekonomic¢nost financiranja ima velike skokove, ali pokazuje rast.

4.4.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti pokazuju povrat uloZenoga kapitala, a na taj nafin mjere uspjeh
ostvarivanja dobiti poduze¢a ¢ime su postali vazan indikator za buduce upravljanje
poduzecem.
Najces¢i pokazatelji profitabilnosti jesu:
4. neto marza profita,

bruto marza profita,

5

6. neto rentabilnost imovine,
7. bruto rentabilnost imovine i
8

rentabilnost vlastitoga kapitala (glavnice).
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Tablica 21.: Pokazatelji profitabilnosti

2013. 2014, 2015. 2016.
Neto dobit + kamate 4.910.426 1.664.551 1.428.699 1.991.764
Ukupni prihod 131.490.774 139.997.720 86.443.400 79.901.681
Neto marza profita 3,73% 1,19% 1,65% 2,49%
Dobit prije poreza + kamate 5.397.152 1.734.091 1.670.712 2.475.961
Ukupni prihod 131.490.774 139.997.720 86.443.400 79.901.681
Bruto marza profita 4.10% 1,24% 1,93% 3,10%
Neto dobit + kamate 4.910.426 1.664.551 1.428.699 1.991.764
Ukupna imovina 42.126.000 47.942.023 19.032.323 8.578.817
Neto rentabilnost imovine 11,66% 3,47% 7,51% 23,22%
Dobit prije poreza + kamate 5.397.152 1.734.091 1.670.712 2.475.961
Ukupna imovina 42.126.000 47.942.023 19.032.323 8.578.817
Bruto rentabilnost imovine 12,81% 3,62% 8,78% 28,86%
Neto dobit 3.900.643 630.880 860.034 1.867.802
Vlastiti kapital (glavnica) 6.559.923 6.724.820 7.458.679 1.973.402
Re”tabtgg?:a‘l’;asmoga 59,46% 038%  1153%  94,65%

Izvor: Sistematizacija autora

Neto marza profita iskazuje koliko dobiti nakon poreza uve¢anoga za kamate ostaje poduzecu
od ukupnih prihoda pa se prema dobivenim rezultatima moze zakljuciti kako poduzeéu ostaje
za rasporediti, prema volji vlasnika, od ukupnih prihoda 3,73% 2013., 1,19% 2014., 1,65%
2015. a 2016. godine 2,49% neto dobiti uvecane za kamate.

Uzimajucéi u obzir sve Cetiri promatrane godine, prosjecna neto marza profita je 2,27%, prema
¢emu Se moze zakljuéiti da je poduzecée u dvije od Cetiri promatrane godine ostvarilo povoljnu
neto marzu profita.

Bruto marza profita iskazuje koliko dobiti prije poreza uveéanog za kamate ostaje poduzecu
od ukupnih prihoda, a prema dobivenim se rezultatima zakljucuje da poduzecu ostaje za
rasporediti od ukupnih prihoda 4,10% 2013., 1,24% 2014., 1,93% 2015., a 2016. godine

3,10% bruto dobiti uveéane za kamate.

63



Uzimajuéi u obzir sve Cetiri promatrane godine, prosjeCna bruto marza profita je 2,60%,
prema ¢emu se moze zakljuciti da je poduzece u dvije od Cetiri promatrane godine ostvarilo
povoljnu bruto marzu profita.

Marza profita se moZze mnoziti s koeficijentom obrta ukupne imovine kako bi se dobila
neto/bruto rentabilnost ukupne imovine, $to znac¢i da na povecanje rentabilnost imovine utjece

1 poveéanje obrta ukupne imovine, ali i povecanje marze profita.

Tablica 22.: Izracun rentabilnosti ukupne imovine marzom profita i koeficijenta obrta

ukupne imovine

2013. 2014, 2015. 2016.
Neto marza profita 3,73% 1,19% 1,65% 2,49%
Koeficijent obrta ukupne imovine 312,14% @ 292,01%  454,19% | 931,38%
Neto rentabilnost ukupne imovine 11,66% 3,47% 7,51% @ 23,22%
Bruto marza profita 4,10% 1,24% 1,93% 3,10%
Koeficijent obrta ukupne imovine 312,14% :  292,01% @ 454,19%  931,38%
Bruto rentabilnost ukupne imovine 12,81% 3,62% 8,78% = 28,86%

Izvor: Sistematizacija autora

Rentabilnost imovine jo$ se naziva i povrat na ukupnu imovinu (ROA — akr. od engl. return
on assets), a pokazuje uspjesnost koristenja imovine u stvaranju dobiti te kolika je ostvarena
dobit iz jedne novc€ane jedinice imovine, odnosno u ovom primjeru na sto jedinica ulaganja u
imovinu koliko je ostvareno jedinica dobiti. U promatranom poduzecu je u promatranim
godinama na sto jedinica ulozene imovine ostvareno:

e 2013. godine 11,66 jedinica neto dobiti i 12,81 jedinica dobiti prije poreza,

e 2014. godine 3,47 jedinica neto dobiti i 3,62 jedinica dobiti prije poreza,

e 2015. godine 7,51 jedinica neto dobiti i 8,78 jedinica dobiti prije poreza te

e 2016. godine 23,22 jedinica neto dobiti i 28,86 jedinica dobiti prije poreza.

Ostvareni povrat na imovinu je najve¢i u zadnjoj promatranoj godini, gdje je rentabilnost
imovina bila Cetvrtina ukupne imovine, Sto nikako nije zanemarivo.

Rentabilnost vlastitoga kapitala jos se naziva i povrat na ukupni kapital (ROE — akr. od engl.
return on equity), pokazuje koliko se novcanih jedinica dobiti ostvaruje na jednu jedinicu
vlastitoga kapitala, odnosno u ovom primjeru koliko je ostvareno povrata na sto jedinica
vlastitoga kapitala. Dobiveni rezultati govore da je na sto kuna vlastitoga kapitala ostvareno
2013. 59,46 kn, 2014. 9,38 kn, 2015. 11,53 kn, a 2016. godine ¢ak 94,65 kn povrata kroz

ostvarenu dobit.

64



Rentabilnost vlastitoga kapitala, povrat na ukupni kapital, jedan je od najvaznijih pokazatelja
jer pokazuje ono S§to je svakome vlasniku najvaznije, a to je koliko je njegov kapital vraden
kroz dobit. Prema tome bi se moglo zakljuciti da je posljednja promatrana godina bila
iznimno uspjesna za vlasnika jer je povrat u toj godini bio 94,65%, Sto bi znacilo da je malo

nedostajalo da te godine cijeli ulozeni kapital bude pokriven ostvarenom dobiti.

Grafikon 14.: Prikaz kretanja pokazatelja profitabilnosti po godinama
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Izvor: Sistematizacija autora

Grafikonom je prikazano kretanje pokazatelja profitabilnosti, u kojima je vidljivo da su svi
pokazatelji imali isti trend pada pa rasta, ali su $to je vaznije — pozitivni. To pokazuje da je
upravljanje poduze¢em uspjesno, da se imovina i kapital dobro rasporeduju i koriste u
poslovanju. Najbolji pokazatelj je i onaj najvazniji, a to je rentabilnost vlastitoga kapitala, koji

najvise odskace na grafikonu jer njegov krak ide skroz do najvise tocke, a to je 95%.
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5. ZAKLJUCAK

Predmet je ovog rada analiza financijskih izvjestaja poduze¢a Makromikro d.o.o. iz Zagreba
za razdoblje od 2013. do 2016. godine. Napravljena je analiza financijskih izvjeStaja
horizontalnom i vertikalnom analizom, ali i analiza financijskim pokazateljima.
Interpretacijom i prikazom dobivenih rezultata analize - bilo tablicom bilo grafikonom - bilo
je vazno doéi do cilja ovoga rada, a to Su odgovori na ova pitanja:

Ukazuju li temeljni pokazatelji na uspjesnost poslovanja poduze¢a Makromikro d.o.o. u
razdoblju od 2013. do 2016. godine?

Uzevsi u obzir rezultate analize, moze li poduzece u buduénosti poslovati sigurno i uspjesno?
Horizontalnom analizom izvjeStaja o financijskom polozaju, bilance, utvrdeno je da su se
najvec¢e promjene dogodile 2015. godine. Tada je ostvaren pad svih pozicija, §to i nije
neobi¢no s obzirom na velike promjene ba$ u toj godini, odnosno smanjenje temeljnoga
kapitala, podjelu drustva, ali i promjenu vlasnistva krajem 2014. godine. Taj se pad nastavio i
u slijedecoj, posljednjoj promatranoj, 2016. godini.

Horizontalnom analizom racuna dobiti i gubitka utvrdeno je da su rashodi uglavnom pratili
pad ili rast prihoda, dok je dobit prije oporezivanja rasla neovisno o smanjivanju prihoda i
rashoda, §to znaci da prijenos poslovanja na novo zajedni¢ko drustvo nije imalo utjecaja na
ostvarivanje pozitivnog rezultata poslovanja, dobit, iako su prihodi znacajno pali.

Vertikalna analiza bilance pokazala je da se aktiva najve¢im dijelom sastoji od kratkotrajne
imovine, koja se najve¢im dijelom sastoji od potrazivanja od kupaca i zaliha. Kako novac
nema veliki udio u aktivi, analiza navodi na zakljucak da drustvo ima problema s likvidnoscu.
Ipak, mora se uzeti u obzir i to da se potrazivanja kupaca mogu lako pretvoriti u novac, §to
znaci da bi se likvidnost mogla odrzati. Usporedno s aktivom, pasiva se najve¢im dijelom
sastoji od kratkoro¢nih obveza i1 to od obveza prema dobavljacima, ali 1 kapital i rezerve imaju
bitan udio u cjelokupnoj pasivi. Ovom analizom utvrdeno je da su kratkotrajna imovina i
kratkoro¢ne obveze najzastupljenije u bilanci.

Vertikalnom analizom racuna dobiti i gubitka utvrdeno je da najveci udio imaju poslovni
prihodi i rashodi, i to svake godine vrlo sli¢ne udjele, dok u poslovnim prihodima najveéi
udio imaju prihodi od prodaje, a kod rashoda su to troskovi prodane robe. Ova analiza nije
pokazala nikakvo iznenadenje jer je temeljna djelatnost poduzeca prodaja robe te su prikazani
udjeli oc¢ekivani.

Nakon horizontalne i vertikalne analize, kojima je analiziran sam ,sastav* izvjestaja,

napravljena je analiza financijskim pokazateljima. Kod financijskih pokazatelja napravljeni su
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izraCuni, prikazano tablicom ili grafikonom, te interpretirani pokazatelji likvidnosti,
pokazatelji zaduzenosti, pokazatelji aktivnosti, pokazatelji ekonomicnosti i pokazatelji
profitabilnosti.

Pokazatelji likvidnosti nisu dali optimisti¢ne rezultate. Pokazuju da drustvo nije sposobno
podmiriti svoje dospjele kratkoro¢ne obveze. S obzirom na to da najznacajniji pokazatelj
likvidnosti, tekuca likvidnost, nije dala zadovoljavajuci koeficijent, namece se zakljucak kako
drustvo ima problema s pretvaranjem kratkotrajne imovine u novac. Ipak, drugi znacajni
pokazatelj, koeficijent financijske stabilnosti, pokazao je pozitivne rezultate u svim
promatranim godinama, $to bi se moglo tumaciti tako da se likvidnost popravlja, ali i dalje bi
trebalo pripaziti.

Pokazatelji zaduzenosti, kao i oni likvidnosti, pokazuju da se drustvo ne moze financirati iz
vlastitih sredstava te se zaduZuje, §to je opet vezano uz prethodni pokazatelj te moze znaciti i
probleme s likvidno$¢u. Namece se misljenje da je mozda bas zbog toga i doslo do odluke o
spajanju s drugim druStvom, a kako neki pokazatelji pokazuju pomake prema boljem, moglo
bi se re¢i da je odluka bila ispravna.

Pokazatelji aktivnosti su dobri, za razliku od prethodnih. Posebno su zadovoljavaju¢i u
posljednjoj promatranoj godini pa je o€ito da poduzece nema problema ni s pretvaranjem
imovine u prihode niti s naplatom potrazivanja. To znaci da poduzeée dobro koristi svoju
imovinu za stvaranje prihoda i da se naplata potraZivanja poboljsala, a to se moZe povezati i s
poboljsanjem likvidnosti, §to opet pokazuje pozitivan smjer kretanja poslovanja.

Pokazatelji ekonomiénosti kazuju koliko je jedinica rashoda pokrivena prihodom, odnosno
ostvaruje li se dobit ili ne ostvaruje. Ovaj pokazatelj je pozitivan i zadovoljavajuéi jer je
poduze¢e Makromikro d.0.0. u svim promatranim godinama ostvarivalo dobit.

Pokazatelji profitabilnosti su pozitivni, §to znaci da je upravljanje poduzecem uspjesno, da se
imovina 1 kapital dobro rasporeduju i koriste u poslovanju. Najbolji pokazatelj je i onaj
najvazniji, a to je rentabilnost vlastitoga kapitala, kojim je vidljivo da se uloZeni kapital vraca
kroz ostvarenu dobit.

Nakon sumiranja svih dobivenih rezultata analize, pokuSat ¢e se odgovoriti na postavljena
pitanja.

Ukazuju 1i temeljni pokazatelji na uspjeSnost poslovanja poduze¢a Makromikro d.o.o. u
razdoblju od 2013. do 2016. godine?

Nakon uzimanja u obzir svih pokazatelja, moze se s dovoljnom sigurno$¢u re¢i da je
Makromikro d.o.o. uspjesno poduzece te da je bez obzira na velike promjene uspjesno

poslovalo u promatranom razdoblju, od 2013. do 2016. godine.
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Analizom financijskih izvjestaja utvrdeno je da temeljni pokazatelji ukazuju na uspjesnost
poslovanja poduzeca. Pokazatelji aktivnosti, ekonomicnosti i profitabilnosti, kao pokazatelji
uspjesSnosti, posebno su to potvrdili jer su oni u cijelom razdoblju bili zadovoljavajuéi.
Pokazatelji likvidnosti, zaduZenosti i aktivnosti, kao pokazatelji sigurnosti, pokazivali su da
poslovanje nije bas sigurno, ali se poboljsava.

Pokazateljima je dokazano da je nakon promjena pokrenutih 2014. godine sve krenulo na
bolje, da se drustvo vise nije toliko ,,gusilo* u zaduzivanju, da je smanjen broj dana naplate,
da je ostvarena dobit ve¢a u odnosu na prihode nego prije, na kraju da su povrat na imovinu i
kapital vise nego dobri, a i ostali pokazatelji su sve bolji.

Uzevsi u obzir rezultate analize moze li poduzece u buduénosti poslovati sigurno i uspjesno?
Gotovo svaki od pokazatelja pokazao je tendenciju rasta u posljednje dvije promatrane
godine, §to znaci da se poduzeée snaslo u poslovanju nakon svih promjena. Prema svim
pokazateljima, poduzeée moze u buduénosti poslovati sigurno i uspjesno.

Moguce je da su radene ve¢ ovakve analize za potrebe menadzera, vlasnika ili uprave, nekoga
kome je stalo da druStvo radi i1 dalje, da poslovanje koje je pokrenuto prije viSe od dvadeset
godina ima neki nastavak, da ne bude kraj.

Svaka promjena je napravljena s ciljem da druStvo 1 dalje radi i pridonosi, mozda ne u istom

opsegu, ali svakako da bude i dalje prisutno.
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