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1. Uvod

Republika Hrvatska je c¢lanica Europske unije od prvog srpnja 2013. godine. Ulaskom
Republike Hrvatske u Europsku uniju dolazi do nesmetanog prometa roba i usluga medu
zemljama clanicama, zbog ¢ega se moze re¢i da dolazi do znacajnog rasta konkurencije.
Porastom konkurencije i dostupnosti tehnologije 1 kapitala sve Sirem krugu ponudaca sve je
veci naglasak kako javnih poduzeca tako i uprave firme u ostvarenju preduvjeta za uspjesno
poslovanje.

U Republici Hrvatskoj poduzetnici sami odabiru djelatnost kojom ¢e se baviti, te po
zadovoljenju specifi¢nih preduvjeta za obavljanje djelatnosti mogu poceti s radom. Dakle,
djelatnosti, financijska snaga i okruzenje se razlikuju medu svim poduzec¢ima.

U diplomskom radu biti ¢e provedeno teorijsko i empirijsko istrazivanje utjecaja specificnih
obiljeZja poduzeéa na rezultat poslovanja. Diplomski rad ¢e doprinijeti Sirenju znanja o
vaznosti financijskih pokazatelja i1 drugih specifinih obiljeZja za uspjesno poslovanje
poduzeca. Gospodarska zona Dugopolje vazna je gospodarska zona za Splitsko-dalmatinsku
zupaniju. U geografskom prostoru Opc¢ine Dugopolje posluje veéi broj pretezito srednjih i
malih gospodarskih subjekata.

U radu Ce se testirati utjecaj ostvarenih prihoda, starosti poduzeca, dana vezivanja obveza,
likvidnosti, zaduZenosti 1 djelatnosti na uspjeSnost poslovanja poduze¢a mjerenu pokazateljem

povrata na imovinu kao i povrata na ulozeni kapital u Gospodarskoj zoni Dugopolje.



1.1. Problem istraZivanja

Poduzece vlastitim odlukama utjece na veli¢inu poduzeca, izdatke u istrazivanje i razvoj,
ocuvanje likvidnosti 1 sl.

Jong et. al. (2008) su na uzorku od 40 zemalja u svoje testiranje ukljucili obiljezja poduzeca
kao $to su rast, dugotrajna imovina, materijalna imovina, veli¢ina poduzeca, veli¢ina prodaje,
likvidnost, starost poduzeca. Dakle, obiljezja poduzeca predstavljaju individualne
karakteristike koja poduzeca imaju.

Temeljni cilj svih privatnih poduze¢a je ostvarenje dobiti (Skufli¢, Mlinari¢, 2015). Ostvarena
dobit se moze iskazati kao apsolutan i kao relativan pokazatelj Belak, V. (2014), te nastaje
kao rezultat kvalitete poslovanja na koju mogu imati utjecaj i obiljezja poduzeca.

Macas Nunes P., Serrasquiero Z. i Leitao J. (2008) su na primjeru malih i srednjih poduzeca
testirali utjecaj veli¢ine poduzeca, zaduzenosti, istrazivanja i razvoja, likvidnosti, rizika i
kontrole menadzmenta na uspjeSnost poslovanja mjereno ostvarenom profitabilno$¢u u
Portugalu. Statisticki znaCajna povezanost je utvrdena za vezu izmedu veli¢ine i
profitabilnosti kao i1 izmedu likvidnosti 1 profitabilnosti.

Nadalje, Macas Nunes P., Serrasquiero Z. i Viveiros A. (2012) su ispitivali utjecaj starosti
poduzeéa, izdataka za istrazivanje i razvoj, zaduzenost, veli¢ine poduzeca, likvidnosti i
ostvarenih profitabilnosti s vremenskim pomakom, te su potvrdili povezanosti u Portugalu.
Sori¢ 1. (2002) je u radu utvrdio povezanost izmedu zaduZenosti poduzeca i financijskog
rezultata poslovanja na poduzec¢ima Splitsko-dalmatinske Zupanije.

Huang X., Kabir R. i H. van Beuschiem (2014) su kod testiranja utjecaja odgode placanja na
profitabilnost u Nizozemskoj kao kontrolne varijable koristili ekonomsku snagu, rast imovine
1 veli¢inu poduzeca iz Cega proizlazi da na profitabilnost uz racunovodstvene pokazatelje
utjecaj imaju i obiljezja poduzeca.

Dakle, promatraju¢i ostvarene prihode kao pokazatelj veliine poduzeca, starost poduzeca,
dane vezivanja obveza, likvidnost, zaduzenost 1 djelatnost moze se predvidjeti uspjesSnost

poslovanja poduzeca u Gospodarskoj zoni Dugopolje.



1.2. Predmet istraZivanja

Unutar gospodarske zone Dugopolje djeluje 189 poduzeca od ¢ega je 11 poduzeéa primarnog
zanimanja, 64 poduzeéa sekundarne djelatnosti i 114 poduzeca tercijarne djelatnosti
(mojatvrtka.net, 2017.).
Dakle, na dan 05.03.2017. unutar Gospodarske zone Dugopolje registrirano je 189 poslovnih
subjekata od Cega je:

- 185 malih poduzeca,

- 3 srednja poduzeca i

- jedan veliki poduzetnik (Muci¢ & Co d.0.0.).
U registrirane poduzetnike spadaju poduzeca kojima je sjediSte poslovanja unutar Opcéine
Dugopolje, zbog ¢ega podruznice firmi iz sjediSta drugih teritorijalnih jedinica nisu koriStena
u analizi.
Analiza se radi na uzorku od 50 malih poduzeca.
Poslovanje gospodarskih subjekata odvija se kroz NKD 2007 djelatnosti koje se evidentiraju u
registrima, te glavni dio poslovanja bi se trebao odvijati unutar NKD registrirane djelatnosti
(http://narodne-novine.nn.hr). NKD sustav deklariranja djelatnosti je analitiCan sustav, te
vrednuje kako djelatnosti tako i pod kategorije poslovanja, zbog cega se radi sinteza podataka
u temeljne gospodarske djelatnosti, i to primarne, sekundarne, tercijarne djelatnosti (Skupina
autora Druzi¢, I. i dr., 2003).

U analizi ¢e biti koriSteni podatci o poslovanju 50 poduzeca od €ega su 3 poduzeca koja
djeluju u primarnom sektoru, 17 poduzeca iz sekundarnog sektora i 30 poduzeca iz tercijarnog
sektora, ¢ime se struktura djelatnosti poduzeca u promatranom uzorku ne razlikuje od
strukture u osnovnom skupu.

UspjeSna poduzeca ostvaruju pozitivan financijski rezultat, imaju pozitivnhe povrate na
imovinu, pozitivan omjer financijskog rezultata i ulozenog kapitala, te ostvaruju pozitivan
marzu (Belak, 2014).

Prema Sarlija (2009) svrha formiranja i ratunanja financijskih pokazatelja je primjena
razli¢itih analitickih sredstava 1 tehnika pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjestaja
pretvaraju u upotrebljive informacije relevantne za upravljanje uz napomenu da informacije
koje proizlaze iz te analize nisu sveobuhvatne i ne osiguravaju razmatranje cjeline poslovanja
poduzeca, iz Cega proizlazi opravdanost korisStenja i drugih obiljezja poduzeca koje mogu

utjecati na uspjesSnost poslovanja poduzeca.



U ovom diplomskom radu na primjeru poduzeca iz Gospodarske zone Dugopolje testira se
utjecaj specificnih obiljezja poduzeéa na uspjesnost poslovanja mjerenu profitabilnoséu. Kao
specifiéna obiljezja koriste se financijski pokazatelji (Sarlija, 2009), kao i opéa obiljeZja
poduzeca (Macas Nunes P., Serrasquiero Z. i Viveiros A., 2012). Dakle, testira se utjecaj
visine prihoda poduzeca (ukupni prihodi poslovanja), starosti poduzeca (starost od godine
osnivanja u godinama), dana vezivanja obveza, likvidnosti (pokazatelj tekuce likvidnosti),
zaduzenosti 1 djelatnosti (gdje dijelimo poduzeca na poduzeéa koja djeluju u tercijarnom
sektoru i ostala poduzeca) na profitabilnost poslovanja mjerenu pokazateljima povrata na

imovinu (ROA), ostvarenog povrata na uloZeni kapital (ROE) i profitne marze (Sarlija, 2009).

Prema Vukoja (2011) u najcesce koristene pokazatelje profitabilnosti spadaju ROA, ROE i
ostvarena profitna marza.

Kriteriji koji se koriste za razvrstavanje subjekata u Hrvatskoj u sektoru malih i srednjih
poduzeca definirani su Zakonom o ra¢unovodstvu (2017) i Zakonom o0 poticanju razvoja
malog gospodarstva (2016) (www.zakon.hr).

Prema Zakonu o rac¢unovodstvu poduzeca se razvrstavaju na mala, srednja i velika.

1. Mala poduzeca su ona koji ne prelaze dva od sljedecih uvjeta:

* Ukupna aktiva 32.500.000,00 kn

* Prihod 65.000.000,00 kn

* Prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine je 50

2. Srednja poduzeca su ona koji prelaze barem dva od tri uvjeta za male poduzetnike, ali ne
prelaze dva od sljedec¢ih uvijeta:

* Ukupna aktiva 130.000.000,00 kn

* Prihod 260.000.000,00 kn

* Prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine je 250

3. Velika poduzeca su ona koja prelaze dva uvjeta iz definicije srednjih poduzeca.

U radu se testira radna hipoteza iz koje proizlazi 6 podhipoteza.

H1 Specifi¢na obiljeZja poduzeéa imaju utjecaj na profitabilnost.

U specifi¢na obiljezja poduzeca spadaju prihodi (ukupni prihodi poslovanja), starost poduzeca
(starost od godine osnivanja u godinama), dani vezivanja obveza, likvidnosti (pokazatelj
tekuce likvidnosti), zaduzenosti (ukupne obveze/ukupna imovina) i djelatnost poduzeca (gdje

dijelimo poduzeéa na poduzeca koja djeluju u tercijarnom sektoru i ostala poduzeca) na
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profitabilnost poslovanja mjerenu ROA (povrat na imovinu), ROE pokazateljem (povratom na

ulozeni kapital) i profitnu marzu.

Pomoc¢ne hipoteze rada glase:

H1.1: Postoji utjecaj prihoda poduzeca na profitabilnost.
Hipotezom se pretpostavlja da poduzeéa sa veéim prihodom posluju profitabilnije od
poduzeca sa malim razinama prihoda. Dolazi do izrazenijeg faktora ekonomije obujma jer

opada udio fiksnih troskova u poslovanju (poslovna.hr, 2016).

H1.2: Postoji utjecaj starosti poduzeca na profitabilnost.

Hipotezom se pretpostavlja da poduzeéa koja razlicit broj godina posluju, u razlicitoj su
mogucnosti nositi se sa djelovanjem konkurencije. Drugi poduzetnici takoder u cilju
maksimizacije profita mijenjaju podrucje poslovanja, te nastoje zauzeti dio trziSta koja
pokrivaju druga poduzeéa. Skufli¢ L. i Mlinari¢ D. (2015) su dosli do zakljucka da starost

poduzeca se negativno odrazava na profitabilnost.

H1.3: Postoji utjecaj dana vezivanja obveza na profitabilnost

Dani vezivanja obveza predstavljaju vrijeme podmirivanja obveza u danima. Poduzeca koja
imaju dulje vrijeme vezivanja obveza svoje tekuce poslovanje financiraju novcem dobavljaca.
Huang X., Kabir R. i H. van Beuschiem (2014) su u svom radu utvrdili statisti¢ki znacajan

utjecaj vezivanja potraZivanja i obveza na profitabilnost poslovanja.

H1.4: Postoji utjecaj likvidnosti na profitabilnost.

Hipotezom se pretpostavlja da likvidnija poduzeca troSe manje sredstava na skuplje
kratkoro¢ne pozajmice, ¢ime ujedno posluju 1 profitabilnije. Macas Nunes P., Serrasquiero Z.
1 Viveiros A. (2012) su dokazali da likvidnost poduzeca ima statisticki znacajan utjecaj na
profitabilnost gdje likvidnija poduzeca zbog manje potrebe za zaduzivanjem 1 placanjem

kamata na zaduzenje statisticki zna€ajno porfitabilnije posluju.

H1.5: Postoji utjecaj zaduZenosti na profitabilnost.
Hipotezom se pretpostavlja da prezaduzena poduzeca imaju veci teret kamata u poslovanju,

zbog Cega je njihovo poslovanje optereéeno otplatom dugova, zbog cega posluje manje



profitabilno. Sori¢ 1. (2002) je u istrazivanju utvrdio postojanje statisticki znacajne

povezanosti izmedu zaduzenosti i1 profitabilnosti poduzeéa Splitsko-dalmatinske Zupanije

H1.6.: Djelatnost ima statisticki znacajan utjecaj na profitabilnost

Hipotezom se pretpostavlja da poduzeca iz razlicitih djelatnosti ¢e imati 1 razliitu
profitabilnost zbog djelatnosti u kojoj djeluju. Kao pokazatelj djelatnosti koristiti se NKD
klasifikacija poduzeca gdje se poduzeéa podijeliti na ona koja obavljaju tercijarne i ostale
djelatnosti. Skufli¢ L., Mlinari¢ D. (2015.) su utvrdili da poduzeéa iz razli¢itih djelatnosti
poslovanja zbog specifi¢nosti pojedine djelatnosti imaju razli¢itu profitabilnost poslovanja.
Varijabla sektor u procijenjenom modelu definirana je kao dummy varijabla sa dodijeljenom
vrijednosti 1 za poduzeca koja djeluju u tercijarnom sektoru, dok je za poduzeéa koja djeluju

u primarnom i sekundarnom sektoru dodijeljena vrijednost nula.

1.3. Ciljevi istrazivanja

Cilj istrazivanja ovog rada je prikupiti adekvatne informacije za testiranje postavljenih
hipoteza koje se odnose na menadzerske funkcije, financijske ciljeve poslovanja i ne
financijske ciljeve poslovanja.
Rezultati istrazivanja ¢e biti prikazani u zasebnom dijelu rada.
Ciljevi istrazivanja su dati odgovore na sljedeca pitanja:
— Kako visina prihoda utje¢e na profitabilnost poslovanja poduze¢a Gospodarske zone
Dugopolje?
— Kako starost poduzeca utjece na profitabilnost poslovanja poduze¢a Gospodarske zone
Dugopolje?
— Kako dani vezivanja obveza utjecu na profitabilnost poslovanja poduzeca
Gospodarske zone Dugopolje?
— Kako likvidnost poduzeéa utjece na profitabilnost poslovanja poduze¢a Gospodarske
zone Dugopolje?
— Kako zaduzenost utjeCe na profitabilnost poslovanja poduzeca Gospodarske zone
Dugopolje?
— Kako djelatnost poslovanja utjece na profitabilnost poslovanja poduzec¢a Gospodarske

zone Dugopolje?



Kako bi se dao odgovor na postavljene ciljeve istrazivanja ovog diplomskog rada pristupa se
poslovnom portalu Poslovna.hr, te se preuzimaju podatci o poslovanju 50 slu¢ajno odabranih
malih i srednjih pravnih osoba sa registriranim sjediStem u Dugopolju.

Glavna svrha istrazivanja je usporediti rezultate istrazivanja sa teorijskim saznanjima i
rezultatima dosadaSnjih istrazivanja koji su stavljali u meduodnos specificna obiljezja

poduzeca i rezultate poslovanja.

1.4. Struktura diplomskog rada

Problematika diplomskoga rada ¢e biti istraZzivana kroz 5 poglavlja. U uvodnom poglavlju
rada iznesene su uvodne odrednice rada, a to su predmet, svrha i ciljevi istrazivanja.

U drugom dijelu diplomskoga rada se prezentirana Gospodarska zona Dugopolje, geografsko
uredenje zone, kao i specificnosti gospodarske zone u odnosu na druge zone u Splitsko-
dalmatinskoj zupaniji.

U tre¢em dijelu rada definira se obiljezja poduzeca, nacin iskazivanja obiljezja poduzecéa kao 1
obiljezja poduzeéa na primjeru poduzeca u Poslovnoj zoni Dugopolje.

U cetvrtom dijelu rada se prikazuju pokazatelji uspjesnosti poslovanja. Temeljni pokazatelj za
uspjesnost poslovanja svih privatnih poduzeca je ostvareni profit, dok se sporedni pokazatelji
poslovanja poduzeca individualno definiraju. Financijski pokazatelji poslovanja racunaju se
prema uvrijeZenim formulama u financijskoj literaturi kako bi vrijednosti bile usporedive
medu promatranim poduzeéima, kao i ostalim poduze¢ima koja nisu predmet analize ovog
diplomskog rada. U ovom dijelu diplomskog rada teorijski se obraduju i ostvarene vrijednosti
u Poslovnoj zoni Dugopolje.

U petom dijelu diplomskog rada prikazuju se rezultati provedenog istraZivanja medu
poduze¢ima. Donose se konacni stavovi o prihvacanju postavljenih hipoteza, te se u Sestom
zaklju¢nom poglavlju donose zaklju¢ni sudovi o utjecaju specificnih obiljeZja poduzeca
rezultat poslovanja u skladu s postavljenim hipotezama.

U Sestom zakljuénom dijelu donose se konacni sudovi o rezultatima istrazivanja, kao i razlika

u odnosu na ocekivanja.



2. Odabrana obiljezja poduzeca
2.1. Pojam i vrste obiljeZja poduzeéa

Uz srednja poduzeca, mala poduzeca predstavljaju vazan dio hrvatskog gospodarstva. U mala
poduzeca spadaju sva poduzeca koja ne zadovoljavaju 2 od 3 navedena uvjeta, ukupna aktiva
je barem 30.000.000 kn, ostvaren prihod je barem 60.000.000,00 kn, te je prosjeCan broj
radnika tijekom poslovne godine barem 50 (Zakon o ra¢unovodstvu NN78/15).

Obiljezja poduzeca jesu specificnosti poduzeca koja ih razlikuju od ostalih poduzeca. Ne
postoje dva jednaka poduzec¢a buduéi da se mogu razlikovati po veli¢ini, ostvarenom prihodu,
strukturi radne snage, organizacijskoj strukturi i sl.

U obiljezja poduzeéa spadaju interni cCimbenici, obiljezja financijskog sustava i
makroekonomska obiljezja kao eksterni ¢cimbenici obiljezja poduzeca.

U ovom radu se kao specifi¢na obiljezja koriste financijski pokazatelji (Sarlija, 2009), kao i
opca obiljezja poduzeca (Macas Nunes P., Serrasquiero Z. i Viveiros A., 2012).

Poduzece u cilju ostvarenja profita u promatranom razdoblju ostvaruje prihode i rashode
poslovanja. Prihod je povecanje ekonomske koristi tijekom obra¢unskog razdoblja u obliku
priljeva ili poveéanja imovine ili smanjenja obveza, kada ti priljevi imaju za posljedicu
povecanje kapitala, osim povecanja kapitala koje se odnosi na unose od strane sudionika u
kapitalu (http://www.poslovni.hr/trzista/kako-su-u-racunovodstvenim-standardima-definirani-
prihodi-i-kako-se-knjize-192348). Dakle, svako povecanje prihoda povecava ekonomske
koristi za poduzece. Medutim promjena prihoda za sobom nosi i promjenu rashoda, zbog cega
poduzeca teze da im svaka dodatna jedinica prihoda za sobom nosi manje rashode nego je
ostvaren prihod. Poslovanjem malih poduzeca vlasnicke strukture stjeCu znanja i iskustva, te
imaju 1 izdasne fiksne troSkove u nabavku opreme i strojeva. Porastom starosti poduzeca
pretpostavlja se da poduzeée ima uhodan nain poslovanja kao i suradnike, zbog cega se
o¢ekuje da porast starosti poduzeca ¢e imati utjecaj na financijski rezultat poslovanja.

Dani vezivanja obveza predstavljaju vrijeme podmirivanja obveza prema dobavlja¢ima
izrazeno u danima (poslovna.hr). Dakle, poduzeca koja imaju duZa vremenska razdoblja
podmirivanja svojih obveza ¢esto placaju penale za kaSnjenja u obliku zateznih kamata, §to u
kona¢nici ima utjecaj na financijski rezultat poslovanja.

Likvidnost poduzeca je usko povezana s podmirenjem obveza prema dobavljacu. Poduzeca

koja u duljem razdoblju podmiruju obveze oprema dobavlja¢ima imaju iskazane vece obveze
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prema dobavlja¢ima, zbog ¢ega evidentno imaju 1 manju likvidnost, $to ih svrstava u grupu
nize bonitetnih poduzeéa (poslovna.hr).

Osnivanje poduzeca iziskuje kapitalizaciju kao vlasnic¢ki ulog. Medutim, vlasnicki ulog cesto
je nedostatan za nesmetano poslovanje poduzeca, zbog ¢ega je poduzece primorano zaduZiti
se kod financijskih institucija, ali i dobavljaca. Zaduzivanje poduzeca za sobom nosi plac¢anje
kamata, ali i nedobivanje cjelokupnog bonusa na nabavnu cijenu robe od strane dobavljaca $to
u konacnici ima utjecaj na financijski rezultat poslovanja.

Djelatnost poduzeca je registrirana djelatnost u kojoj poduzeée posluje. Na prostorima
Dalmacije u kojoj se nalazi Poslovna zona Dugopolje izraZen je tercijarni sektor poslovanja
(usluzne 1 trgovinske djelatnosti). Poduzeca koja djeluju u primarnom i sekundarnom sektoru
u biljeze losije rezultate poslovanja (Izvor: istrazivanje autora), zbog Cega se djelatnost u
kojem poduzece posluje unosi u istrazivanje kao varijabla koja ima utjecaj na uspjesnost
poslovanja.

visina prihoda poduzeé¢a (ukupni prihodi poslovanja).

Profitabilnost poslovanja mjeri se (Vukoja, 2011):

- pokazateljem povrata na imovinu (ROA) gdje se na temelju bilance kao temeljnog
financijskog izvjestaja u omjer stavlja ostvarena dobit poslovanja i ukupna aktiva,

- ostvarenog povrata na ulozeni kapital (ROE) gdje se na temelju bilance kao temeljnog
financijskog izvjestaja u omjer stavlja ostvarena dobit poslovanja i kapital poduzeca,
te

- profitna marza koji se racuna kao omjer ostvarene dobiti i ostvarenog prihoda

poduzeca.

U empirijskom dijelu rada pojaSnjava utjecaj odabranih obiljeZja poduzeca na temelju
analiziranih dosadasnjih istraZivanja iz kojih se iskristaliziralo nekoliko temeljnih

obiljezja poduzeca kao faktora uspjesnosti poslovanja.

2.2. Obiljezja poduzeéa registriranih u Poslovnoj zoni Dugopolje

U gospodarskoj zoni Dugopolja djeluju poduzeca koja imaju i koja nemaju sjediste
poslovanja u Dugopolju, ve¢ imaju samo poslovna predstavnistva. U ovom diplomskom radu

naglasak se daje poduzec¢ima koja imaju sjediste poslovanja u Dugopolju (dugopolje.hr).
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Unutar zone posluju poduzeca koja imaju samo predstavni$tva u zoni, (dok su im sjedista
izvan zone (Bijuk HPC, Agrokor d.d., Jamnica d.d. Zvijezda d.d. ...).

Predmet istrazivanja ovog rada su poduzeca koja imaju registrirano sjediSte unutar opéine
Dugopolje.

Pretragom dostupne literature utvrdeno je da do sada nisu radene analize uspjeSnosti

poslovanja poduzeca unutar Industrijske zone Dugopolje.

Tablica 1:Uzorak 50 poduzeca koja posluju u op¢ini Dugopolje

rb Naziv poduzeéa rb Naziv poduzeda rb Naziv poduzeda
Marine construct
1 | Audax d.o.o 18 | d.o.o. 35 | Disk mont d.o.o.
Dugopolje Projekt
2 | Aedilis d.o.o 19 | Mili¢ company d.o.o. 36 | d.o.o.
3 | Auto Bauba d.o.o 20 | Mode Gladys d.o.o. 37 | Frigomotors d.o.o.
4 | Barunica d.o.o 21 | Osovina d.o.o. 38 | Gradenica d.o.o.
Ivan Mikrut kamen
5 | Bonita Nuova d.o.o. 22 | Pegor d.o.o. 39 | d.o.o.
Cummins Adriatic
6 | d.o.o. 23 | Primadom d.o.o. 40 | Rupes d.o.o.
Dolis inZenjering
7 | d.o.o. 24 | Sunce-Sp¢it d.o.o. 41 | Simi¢ d.o.o.
8 | Domooprema d.o.o. 25 | Trgo-Veritas d.o.o 42 | Trgometal d.o.o.
9 | Flora94 d.o.o. 26 | V.R. d.o.o. 43 | Tripodij d.o.o.
Zemljani radovi i
10 | Hetera d.o.o. 27 | Awach d.o.o. 44 | prijevoz tereta
Hotel Katarina 2009
11 | d.o.o. 28 | Bazeni plus d.o.o. 45 | Aldi d.o.o.
12 | Hymak d.o.o. 29 | Bosmattom d.o.o. 46 | AB P Diesel d.o.o.
13 | Ira-Commerce d.o.o0. 30 | Elektro Koli¢ d.o.o. 47 | Dalmata Co d.o.o.
Armator projekt Poljoprivredna
14 | Jadran grupa d.o.o. 31| d.o.o. 48 | zadruga Dugopolje
Jadrantrans servis i
15 | trgovina d.o.o. 32 | Arrighi d.o.o. 49 | Bonita Nuova d.o.o.
16 | Maras d.o.0.0 33 | Buljan ceste d.o.o. 50 | Smijeli
Carsten Demuth
17 | Margaritum d.o.o. 34 | nekretnine d.o.o.

Izvor: Mojatvrtka.net

Kod promatranih poduzeca utvrdene su srednje vrijednosti (aritmetiCka sredina) i mjera
disperzije (standardna devijacija) povrat na imovinu, povrat na ulozeni kapital, profitne
marze, starosti (godina), ukupnog prihoda (kuna), dana vezivanja obveza (dani), likvidnost

(pokazatelj tekuce likvidnosti) i zaduzenosti. Rezultati su prikazani u tablici 2.
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Tablica 2.: Deskriptivna statistika odabranih obiljezja poduzeca u Poslovnoj zoni Dugopolje

Prosje¢na Standardna
vrijednost Medijan devijacija
Povrat na imovinu -7 1 72
Povrat na ulozeni
kapital 7 3 62
Profitna marza -91 2 337
Starost (godina) 18 19 7
Ukupni prihod (kuna) 4.151.098 1.607.100 6.443.707
Dani vezivanja obveza 1.271 105 5.176
Likvidnost (pokazatelj
tekuce likvidnosti) 14 1 82
Zaduzenost 2 1 10

Izvor: poslovna.hr; obrada autora

Iz tablice de smoze uociti da je prosjecna vrijednost povrata na imovinu i profitne marze

negativna, iz ¢ega se moze uociti da su poduzeca u prosjeku biljezila negativno poslovanje.

Slijedom postojanja velikih vrijednosti standardne devijacije prikazan je i medijan.

Iz tablice se moze uoditi da je medijan pokazatelja uspjeSnosti (povrat na imovinu, povrat na

uloZeni kapital, profitna marza) kao i odabranih obiljezja poduzeca pozitivna.

13



3. Gospodarska zona Dugopolje
3.1. Pojam i vrste gospodarskih zona

Gospodarske zone su specifiéno organizirano podruéje za odvijanje razli¢itih gospodarskih
aktivnosti, te im je svrha smjestaj poslovanja vise poduzetnika (dugopolje.hr).
Temeljni cilj osnivanja zona je prvenstveno poticanje gospodarskog razvoja.
Ostali ciljevi su sljedeéi (dugopolje.hr):
- Razvoj poduzetnistva
- Porast zaposlenosti stanovnistva
- Sprecavanje devastacije prostora u naseljima
- Osmisljavanje gospodarstva podrucja i njegov strukturirani razvoj

- Osiguranje poslovnih prostora i infrastrukture za poduzetnika

Ukoliko lokalna uprava uspostavi posebnu gospodarsku zonu stvaraju se temelji za vlastiti
gospodarski razvoj. Takvim pristupom osigurava se niz prednosti za investitore u zonu, kao i
prednosti za lokalno stanovnistvo.
Kao prednosti za poduzetnike u zoni, isticemo najvise sljedece (dugopolje.hr):

- KoriStenje zajednicke infrastrukture

- Medusobno olakSano povezivanje

- Medusobno privlacenje trzista

- Povoljne cijene prostora

Jedan od znacajnijih faktora razvijenosti na razini drzava, regija, ali i gradova je industrija.
Industrija za sobom nosi i utjecaj na okoli§, zbog Cega se velika pozornost posvecuje
kriterijima njezina smjestaja. Industrija se pojavljuje kao glavna djelatnost u gradovima, te je
u mnogim gradovima svijeta i dominantna djelatnost.

Industrija uz gradevinarstvo i proizvodno obrtni$tvo, izrazena djelatnost grada gdje se
djelatnost posebno isti¢e po znacajnosti u ekonomiji i zaposlenosti grada. U ovom
diplomskom radu djelatnosti su podijeljene u dvije grupe, i to tercijarnu djelatnost i ostale
djelatnosti.

Unatrag nekoliko desetlje¢a dolazi do osnivanja, slobodnih, industrijskih, poslovnih, tj.
poduzetnic¢kih i ekonomskih zona koje se smjeStaju u uZem okruzenju vecéih gradova, te

omogucuju povoljnije uvjete za razvoj.
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Industrijske zone najznacajnija su vrsta koncentracije industrijskih pogona u gradu. Dakle,
rije¢ je 0 dijelu gradskog prostora namijenjenom poslovnoj proizvodnji u kojoj je podignut
veéi broj industrijskih pogona. Uz industrijske pogone cesto se vezuje zajednicka
infrastruktura (zeljeznicka pruga, ceste, vodovod, kanalizacija, telekomunikacije, plinovod,

elektri¢ni vodovi i sl.). Organizacija Industrijske zone Dugopolje prikazana je naslici 1.

> W\

CVOR DUGOPOLJE

NAPLATNE KUCICE / o7 g
UDUGOPOLIY ¢

ZONA BANI-SJEVER X" ENARDGERoLin

ONABANI e

CENTAR DuGb}BbtJA
>

Slika 1.: Industrijska zona Dugopolje

Izvor: http://dugopolje.hr/gospodarstvo/gospodarske-zone/

Sa slike se moze uoditi da se zona Dugopolje prostire uz Autocestu Al Zagreb — Ploce, kao i
u blizini pristupne ceste prema gradu Splitu koja dijeli zonu na dva dijela.

Slobodne ekonomske zone predstavljaju specijalne zone u kojima se konvencionalne
trgovacke barijere, kao §to je carina na uvoz i izvoz ne primjenjuju na poslovanje. U zonama
je birokracija svedena na minimum, dok poduzece koje je smjeSteno u zoni moze jo$ dodatno
biti oslobodeno od plac¢anja poreza. Slobodne ekonomske zone privlace poduzeca, te Smanjuju
siromastvo i nezaposlenost §to djeluje na stimuliranje ekonomije na podru¢jima gdje su

osnovane.
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Dakle, slobodne ekonomske zone oznacuju teritorijalna podrué¢ja u kojima se poduzetnicima

osigurava prikladna lokacija, infrastrukturna i druga rjeSenja.

3.2. Uredenje poslovanja u gospodarskim zonama

Uredenje poslovanja u Poslovnoj zoni Dugopolje najve¢im dijelom je definirano odredbama
lokalne samouprave, dok je definirano i Zakonom o unapredenju poduzetnicke infrastrukture.
Zakon Poslovnu zonu Dugopolje kao i ostale poslovne zone definira kao infrastrukturno
opremljena podru¢ja definirana prostornim planovima, namijenjena obavljanju odredenih
vrsta poduzetnickih, odnosno gospodarskih aktivnosti. Osnovna karakteristika poduzetnickih
zona je zajednic¢ko koristenje infrastrukturno opremljenog i organiziranog prostora od strane
poduzetnika kojima se poslovanjem unutar poduzetnicke zone omogucuje racionalizacija
poslovanja i koriStenje raspolozivih resursa poduzetnicke zone zajedno s ostalim korisnicima
poduzetnicke zone (Zakon o unapredenju poduzetnicke infrastrukture).

Sukladno odredbama ¢lanka 2. stavka 2. Zakona o unapredenju poduzetnicke infrastrukture
poduzetni¢ke potporne institucije kao dio ukupne poduzetnicke infrastrukture definiraju se
kako slijedi:

1. RAZVOJNE AGENCIJE - registrirane pravne osobe zaduzene za operativno provodenje
mjera za razvoj gospodarstva 1 poduzetniStva na lokalnoj (regionalnoj) 1 nacionalnoj razini,
poticanje 1 privlacenje investicija te iniciranje 1 realizaciju projekata poticanja gospodarskog
razvitka i poduzetnistva, objedinjavajuci rad gospodarskih subjekata, lokalnih i regionalnih
poduzetnickih institucija, te visokoobrazovnih institucija i centara znanja.

1.1. LOKALNE RAZVOJNE AGENCIJE — osnovane od strane jedinice lokalne samouprave
1.2. ZUPANIJSKE RAZVOINE AGENCIJE — osnovane od strane jedinice podruéne
(regionalne) samouprave

1.3. RAZVOJNE AGENCIE ODREDENE DJELATNOSTI — npr. Energetska razvojna
agencija, itd. — osnovana od strane jedinice lokalne i/ili podru¢ne (regionalne) samouprave

2. PODUZETNICKI CENTRI - registrirane pravne osobe zaduZene za operativno provodenje
mjera za razvoj 1 poticanje poduzetnistva na lokalnom i/ili Sirem podru¢ju (Zupanija, regija),
koji predstavljaju srediSta struéne 1 edukativne pomoé¢i poduzetnicima radi razvoja
poduzetniStva u sredinama u kojima su osnovani.

3. POSLOVNI INKUBATORI — registrirane pravne osobe zaduzene za pomo¢ i podrsku

poduzetnicima u ranoj fazi razvoja poduzetniCkih projekata. Inkubatori pruzaju strucnu

16



tehnicku i edukativnu pomo¢ za pokretanje poduzetnic¢kih projekata i poduzeca te njihov brz i
odrziv razvoj.

3.1. PODUZETNICKI INKUBATORI — pruzaju podriku uspje$nom razvoju poduzetniitva
kroz niz poslovnih usluga i resursa, ukljucujuéi poslovne (radne) prostore po povoljnijim
uvjetima za poduzetnike pocetnike od prve do tre¢e godine poslovanja

3.2. INKUBATORI ZA NOVE TEHNOLOGIJE — predstavljaju specijalizirane poslovne
subjekte s tematskim fokusom i usmjerenjem na podruc¢ja nove (visoke) tehnologije koji
podrzavaju pokretanje 1 rast inovativnog poduzetniStva kroz inkubacijske programe, te koji
novoosnovanim inovativnim poduze¢ima slicnog profila i interesa pruzaju resurse i
profesionalne usluge potrebne za rast i razvoj.

4. PODUZETNICKI AKCELERATORI — registrirane pravne osobe, odnosno specijalizirani
poslovni subjekti zaduzeni za pruzanje usluga podrske poduzetnicima u postinkubacijskoj
fazi, odnosno u fazi razvoja i Sirenja poslovanja na domacem i stranom trzistu.

5. POSLOVNI PARKOVI — registrirane pravne osobe s fizickim prostorima, zemljiStem i
resursima za smjesStaj malih, srednjih i velikih poduzetnika na komercijalnoj osnovi s
posebnim fokusom na privlac¢enje domacih i inozemnih investicija.

6. ZNANSTVENO-TEHNOLOSKI parkovi su trgovacka druitva koja se osnivaju radi
komercijalizacije znanstvenih rezultata, poticanja suradnje znanstvenika i gospodarstvenika, a
sukladno ¢lanku 30. Zakona o znanstvenoj djelatnosti visokom obrazovanju.

7. CENTRI KOMPETENCHE predstavljaju specijalizirane poslovne subjekte koji provode
istrazivacke projekte razvojnog ili proizvodnog Karaktera i razvijaju kompetencije u
pojedinim podru¢jima te s kojim drugi poslovni subjekti mogu ugovoriti usluge istraZivanja i
razvoja u svrhu jacanja pojedinih industrijskih grana. Usmjereni su na razvojna i primijenjena
istrazivanja 1 njihovu komercijalizaciju te potporu i jacanje intelektualnog vlasniStva unutar
specifi¢nih tematskih podrucja i grana kompetencije.

Na podru¢ju Poslovne zone Dugopolje poduzetnicima je otvorena moguénost poslovnog
savjetovanja s djelima lokalnih, Zupanijskih i drzavnih agencija kako bi unaprijedili svoje
poslovanje.

Prema veli¢ini ukupne povrSine poduzetnicke zone dijele se na (narodne-novine.nn.hr,
NN93/13):

1. MIKRO ZONE - veli¢ine ukupne povrsine do 10 ha

2. MALE ZONE - veli¢ine ukupne povrsine od 10 do 50 ha

3. SREDNJE ZONE - veli¢ine ukupne povrsine od 50 do 100 ha

4. VELIKE ZONE — veli¢ine ukupne povrsine vece od 100 ha.
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Poduzetnicka zona Dugopolje prema svojoj veli€ini svrstava se u male poduzetnicke zone.
Prema tipu aktivnosti koje se obavljaju unutar zone poduzetnicke zone dijele se na (narodne-
novine.nn.hr NN93/13):

1. PROIZVODNO — PRERAPIVACKE ZONE - u kojima preteZiti broj korisnika zone
obavlja proizvodno-preradivacke poduzetni¢ke aktivnosti, odnosno u kojima preteziti dio
raspolozive povrsine zone zauzimaju poduzetnici koji obavljaju proizvodno-preradivacku
poduzetnicku aktivnost.

2. LOGISTICKO — DISTRIBUCIJSKE ZONE — u kojima preteziti broj korisnika zone
obavlja logisti¢ko-distribucijske aktivnosti (distributivni centri, veletrgovina, skladiStenje i
transport, logisticko servisni centri i dr.), odnosno u kojima preteziti dio raspolozive povrSine
zone zauzimaju poduzetnici koji obavljaju logisticko-distribucijske aktivnosti.

3. USLUZNO MJESOVITE ZONE — u kojima preteziti broj korisnika zone obavlja usluzne
aktivnosti, servisne aktivnosti, aktivnosti poslovne podrske i druge poduzetnicke aktivnosti,
odnosno u kojima preteziti dio raspolozive povrSine zone zauzimaju poduzetnici koji
obavljaju usluzne aktivnosti, servisne aktivnosti, aktivnosti poslovne podrSke i druge
poduzetnicke aktivnosti.

Poslovna zona Dugopolje se moze okarakterizirati kao usluzno mjeSovita zona buduéi da

najveci broj poduzetnika djeluje u tercijarnom sektoru (mojatvrtka.net).

Prema intenzitetu aktivacije raspolozive povrsine zone poduzetni¢ke zone kategoriziraju se

kao (narodne-novine.nn.hr NN93/13):

1. NEAKTIVNE PODUZETNICKE ZONE — u kojima stupanj aktivacije (popunjenost
aktivnim poduzetnicima) raspoloZive povrSine zone iznosi 0% (0 ha aktivirane povrSine
poduzetnicke zone), nakon isteka prve godine od osnivanja poduzetnic¢ke zone.

2. ZONE U INICIJALNOJ AKTIVACUI — u kojima stupanj aktivacije zone iznosi < 33%
raspoloZive povrsine zone, izrazeno u hektarima povrsine poduzetni¢ke zone.

3. SREDNJE AKTIVNE ZONE - u kojima stupanj aktivacije zone iznosi od 33% < 66%
raspolozive povrsine zone, izraZzeno u hektarima povrSine poduzetnicke zone.

4. POTPUNO AKTIVNE ZONE — u kojima stupanj aktivacije zone iznosi > 66% raspolozive

povrsine zone, izraZzeno u hektarima povrsine poduzetnicke zone.

Poslovna zona Dugopolje spada u potpuno aktivne zone sa iskoristenosti raspoloZive povrSine

sa preko 66 % (dugopolje.hr).
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3.3. Specifi¢nosti gospodarske zone Dugopolje

Dugopolje je smjeSteno u kraskom prirodnom okruzenju, ispod sjevernih padina planine
Mosor. Sa sjeverne strane, cijelom duzinom polja koje se obradivalo stolje¢ima prostire se
naseljeno mjesto Dugopolje.

Na podruc¢ju Opcéine Dugopolje formirane su poslovne zone na kojima se odvija pretezito

trgovacka djelatnost, skladi$na djelatnost, djelatnosti tihe proizvodnje te usluzne djelatnosti.

Slika 2: Plan gospodarske zone Dugopolje
Izvor: http://www.aik-invest.hr/zone/poslovna-zona-bani-sjever-2/
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Temeljna lokacijska obiljezja industrijske zone prikazana su u tablici 3.

Tablica 3: temeljna obiljezja industrijske zone Dugopolje

Lokacija (grad/opcina) Dugopolje

Veli¢ina zone (m?) 304.456
Veli¢ina dostupnog zemljista (m?) 87.750
Namjena zemljista Proizvodno-usluzna

Dopusteni koeficijent izgradnje 0,4
Dopusteni koeficijent iskoristivosti 1,6
Dopustena visina gradnje (m) 17
Dopustena buka (na rubnom dijelu proizvodnog | Prostorno-planskom dokumentacijom nije
pogona, dB) definirano

Izvor: http://www.aik-invest.hr/zone/poslovna-zona-bani-sjever-2/

Unutar industrijske zone od vaznog je znafaja 1 postojanje kvalitetne energetske

infrastrukture. U tablici 4 prikazana je dostupna energetska infrastruktura.

Tablica 4: temeljna obiljezja industrijske zone Dugopolje

Plin
Dostupnost \ Ne
Elektricna energija
Dostupnost ‘ Da
Voda
Dostupnost ‘ Da
Odvodnja/kanalizacija
Dostupnost ‘ Da

Izvor: http://www.aik-invest.hr/zone/poslovna-zona-bani-sjever-2/

Op¢ina Dugopolje se nalazi 12 km od Grada Splita, glavnog zupanijskog sredista koje je

ujedno i drugi najveci hrvatskog grad. Sam izlaz s autoceste Al koja spaja Zagreb sa juznom

hrvatskom nalazi se na podrucju Dugopolja. Osim autocesete, brze ceste Dugopolje povezuju

sa Solinom i Splitom, ¢ime je povezano s morskom lukom, Zeljezni¢kim kolodvorom i

zraénom lukom u Kastelima. Zeljezni¢ka i plovna infrastruktura nije neposredno dostupna na

podrucju Dugopolja. (http://dugopolje.hr/gospodarstvo/gospodarske-zone/)

Sve dugopoljske gospodarske zone pomno su projektirane i planirane. Do svake gradevinske

parcele osiguran je prikljucak na vodovodnu, telefonsku, elektricnu, i kanalizacijsku mrezu.

Zbog postojanja razvijenog sustava infrastrukture ubrzano je ishodovanje gradevinskih

dozvola. Sve parcele unutar zone su povezane prometnicama oko kojih se nalazi zelena
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http://dugopolje.hr/gospodarstvo/gospodarske-zone/

povrsina i javna rasvjeta. Uz prometnice se nalaze i putokazi na kojima su podatci o
poslovnim subjektima koja posluju unutar zone.
(http://dugopolje.hr/gospodarstvo/gospodarske-zone/)

Ulaganje u zoni, ujedno je ulaganje u zonu velike posjeéenosti, koja je prepoznata na razini
Republike Hrvatske.

Op¢ina Dugopolje kao institucija trajno tezi izlasku u susret svim investitorima Kkoji
investiraju u izgradnju novih poslovnih prostora i postrojenja. Sluzbenici op¢ine uvijek su na
raspolaganju za rjeSavanje odredenih administrativnih pitanja te kao pomo¢ u komunikaciji sa

Zupanijskim i drzavnim tijelima. (http://dugopolje.hr/gospodarstvo/gospodarske-zone/)

Slika 3: Gospodarska zona Dugopolje
Izvor: http://dugopolje.hr/gospodarstvo/fotogalerija/
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4. Odabrani financijski pokazatelji poslovanja

4.1. Pojam i vrste financijskih pokazatelja poslovanja

Financijski pokazatelji poslovanja koriste se kod analize kvalitete poslovanja poduze¢a na
temelju financijskih izvjestaja bilance, racuna dobiti i gubitka, te izvjeStaja o novéanom toku
kao dijelom temeljnih financijskih izvjestaja. Financijska analiza je samo dio analize kvalitete
poslovanja, buduc¢i da postoje 1 aspekti poslovanja koji se ne mogu mjeriti financijski
(lokacija, kvaliteta menadzmenta i sl.).

Jedna od cestih klasifikacija financijskih pokazatelja je sljedeca klasifikacija:
(1 Pokazatelji likvidnosti

Tablica 5: Odabrani pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent tekuce likvidnosti | kratkotrajna imovina kratkoro¢ne obveze
Izvor: Zager, K., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, MASMEDIA, Zagreb, str.248

Vrijednost pokazatelja koeficijenta tekuce likvidnosti bi trebala biti ve¢a od 2, §to znaci da bi
kratkotrajna imovina trebala biti dvostruko veca od kratkoro¢nih obveza.

Promjena udjela duga u financiranju mijenja i teret otplate, te se od prezaduzenih poduzecéa
moze ocekivati nemogucnost servisiranja dospjelih obveza za povrat dugova. Stupanj
zaduZenosti poduzec¢a moze se prikazati pokazateljima zaduZenosti.

(] Pokazatelji zaduzenosti

Tablica 6: Odabrani pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent zaduzenosti  |Ukupne obvezelUkupna imovina
Izvor: Sarlija (2009): Financijska analiza, preuzeto sa:
http://www.mathos.unios.hr/analizapp/Files/Financijska_analiza.doc.pdf

Koeficijent zaduzenosti je financijski pokazatelj kojim se pokazuje do koje mjere poduzece
moze koristi zaduZivanje kao izvor financiranja aktive, tj. pokazuje postotak imovine
nabavljen zaduZivanjem.

Velik razmjer duga i imovine ukazuje na povisen financijski rizik. Vrijednost koeficijenta

zaduzenosti bi se trebala kretati u vrijednostima do 0,50.

(] Pokazatelji aktivnosti

22



Poduze¢a ovisno o djelatnosti, ali i sposobnosti menadzmenta razli¢ito iskoriStavaju
kapacitete. Stupanj iskoriStenosti prikazuje se pokazateljima aktivnosti.

Tablica 7: Odabrani pokazatelj aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent obrtaja
potrazivanja prihodi od prodaje potrazivanja

Izvor: Zager, K., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjeStaja, MASMEDIA, Zagreb, str. 251

Koeficijent obrtaja potrazivanja prikazuje broj novcéanih jedinica prodaje koji se moze
ostvariti s jednom jedinicom potrazivanja. Malena vrijednost ukazuje na usporenu naplatu
potrazivanja poduzeca.

Uspjesnost poslovanja poduzeca u najve¢em broju slucajeva se iskazuje kroz vrijednosti
pokazatelja ekonomicnosti i profitabilnosti.

(1 Pokazatelji profitabilnosti

Tablica 8: Odabrani pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Profitna marza dobit prihod od prodaje
Povrat na ukupnu imovinu -
ROA operativni dobitak ukupna aktiva
Povrat na ukupni kapital -
ROE dobitak poslije oporezivanja | ukupni vlastiti kapital
Izvor: Horvat Jurjec, K. (2011): Analiza financijskih izvje$taja pomocu financijskih pokazatelja, RRIF br. 7/11.,
str25,26

Profitna marza predstavlja razmjer dobiti i ostvarenog prihoda od prodaje poduzeca, tj.
prikazuje koliki dio ostvarene svake jedinice prihoda pripada vlasnicima poduzecéa ili se
ostavlja u poduzecu kroz zadrzanu dobit.

Povrat na ukupnu imovinu (ROA) prikazuje koliko se profita ostvari po svakoj jedinici
imovine. Kod visoko kapitalno intenzivnih djelatnosti taj omjer je mnogo manji nego kod
radno intenzivnih djelatnosti.

Povrat na ukupni kapital (ROE) predstavlja razmjer ostvarene dobiti i kapitala poduzeca, te

prikazuje koliko se dobiti moze ostvariti po svakoj jedinici ulozenog kapitala.
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4.2. Uloga financijskih pokazatelja u financijskom izvjeStavanju

Temeljni cilj financijskog izvjeStavanja jest informiranje zainteresiranih korisnika o
financijskom poloZaju poduzeéa i o uspjesnosti poslovanja (Zager et al, 2008).

Financijski izvjestaji trebaju sadrzavati temeljne podatke o poslovnom i financijskom
polozaju poduzeéa u koje spadaju 1 financijski pokazatelji poslovanja.

Pokazatelj poslovanja jest apsolutna vrijednost, razmjer ili relativna vrijednost.

U racunovodstvu se ¢esto jedna ekonomska veli¢ina stavlja u odnos s drugom ekonomskom
veli¢inom. Financijski pokazatelji u vremenskoj dimenziji u osnovi se mogu podijeliti na dva
oblika. Jedan oblik financijskih pokazatelja obuhvaéa razmatranje poslovanja poduzeca
unutar odredenog razdoblja, najceS¢e godinu dana i temelji se na podacima iz izvjeStaja o
dobiti, dok se drugi oblik odnosi na to¢no odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom
sastavljanja bilance i govori o financijskom polozaju poduzeéa u tom trenutku. Pokazatelji se
racunaju i formiraju upravo zato da bi se kreirao skup znanja potreban za donosenje odredenih
poslovnih odluka (Viduci¢, 2004).

Financijski pokazatelji poslovanja omogucuju ,,brzi* pregled financijskog statusa poduzeca, te

primjenom adekvatne metodologije (www.poslovna.hr) kreira se financijski rejting poduzeca.

Na slici 4 je prikazan primjer koristenja financijskih pokazatelja u cilju kreiranja financijskog

rejtinga poduzeca.

GRADENICA d.0.0. Dugopolie

GRABDENICA d.o.0. za gradenje, projektiranje i nadzor

2016 /| HRK
+30,2% ~30,1% -14,3%
PRIHODI NETO DOBIT ZAPOSLENI Vige... »
1.644.300 35.400 6
Brzi pregled Opis Poslovanje Blokade Bonitet Vremeplov Natjeaji
Boniteina ocjena  qyaperite godinu: [2016 Metodologija -
Godina: 2016  Financijska ocjena: m
Naziv Vrijednost  Skala Tumacenje
Udio duga u financiranju 73.97 < ENNEEEEECC Prosjetno
PlateZzna sposobnost 0.20 > 1 Pazi
Pokrivenost rashoda EBITDA-om 0.10 < ENNEEEEECC Prosjetno
Kreditna izloZenost iz operativhog poslovanja 0.29 = HIHEER Oprezno
Stopa povrata na imovinu 462 < ENNEEEEECC Prosjetno
Produktivnost ukupne imovine 0.31 = HIHEER Oprezno

Slika 4: Formiranje financijskog rejtinga na primjeru poduzec¢a Gradenica d.o.o.
Izvor: poslovna.hr
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Prilikom kreiranja financijskih izvjeStaja svakako da treba voditi raCuna o specifi¢nosti
pojedinih poduzeéa, u cilju donoSenja kvalitetnih zakljucaka i odluka od strane korisnika
izvjestaja.

Financijski izvjestaji se promatraju kao dijelovi jednog sustava buducu da niti jedan izvjestaj
ne moze ponuditi kvalitetnu 1 kompletnu informaciju korisniku.

Nadalje, korisnici informacija iz financijskih izvjestaja ¢esto prekasno dobivaju informaciju
buduc¢i da se naj¢esce odnose na proteklo razdoblje koje se ¢esto odnosi i kalendarsku godinu,
kao Sto je navedeno i u primjeru izracuna financijskog rejtinga koji se temelji na podatcima za
poslovanje u 2015. godini. Tako npr. porezni obveznici trebaju prijavu poreza na dobit predati
najkasnije do 30.04. tekuée godine za prethodnu godinu, tek nakon cega se sluzbeno
objavljuje poslovanje u razdoblju koje je ve¢ staro od preko godine dana.

Citiraju¢i MRS-a kvalitativna obiljezja financijskih izvjestaja se odnose na znacajke koje

informaciju predocenu u financijskim izvjesStajima ¢ine upotrebljivu za korisnike.

Razlikujemo cetiri nacela financijskih pokazatelja poslovanja kao obiljeZja poslovanja
poduzeéa (Zager et al, 2008):

e razumljivost,

Razumljive informacije su informacije koje shvacaju korisnici koji posjeduju osnovna
ekonomska znanja, te su voljni pazljivo prouciti poslovanje.

e vaznost,

Vazna informacija je informacija koja utjece na odluke korisnika.

e pouzdanost

Pouzdana informacija je informacija ukoliko vjerno predoc¢ava transakcije i druge dogadaje, te
je predoc¢ena u skladu sa ekonomskom stvarnoséu.

e usporedivost.

Usporedive su informacije koje su nastale primjenom dosljednih ra¢unovodstvenih politika u
okviru promatranih poduzeca.

Prvenstveno je naglasak na primjenu istih metoda za vrednovanje imovine, obveza, kao i
priznavanje prihoda i rashoda.

Temeljne raCunovodstvene pretpostavke su teoretske osnove za interpretiranje financijskih
izvjeStaja. Prema okviru MRS-a navedene su tri temeljne pretpostavke (ZOR, NN 96/15), i to:

[J nastanak poslovnog dogadaja,
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(] neograni¢enost vremena poslovanja te

(1 dosljednost.

Primjena temelje pretpostavke nastanka dogadaja znaci da se poslovni dogadaji u poslovnim
knjigama priznaju u trenutku njihova nastajanja, te se prikazuju u evidencijama i izvjeStajima
koja se odnose na isto razdoblje.

Pretpostavka neograni¢enosti poduzeca znaci da se evidencije vode uz pretpostavku trajnog
poslovanja poduzeca, te da poduzece nema namjeru obustaviti poslovanje.

Pretpostavka dosljednost nalaze da se primjenjuju jednake ra¢unovodstvene metode u svim
razdobljima sastavljanja izvjeStaja kako bi izvjeStaji bili usporedivi 1 u razliCitim tockama

vremena.
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4.3. Kretanje vrijednosti financijskih pokazatelja poduzeca registriranih u
Poslovnoj zoni Dugopolje

U analizi su koriSteni podatci o poslovanju uzorkom odabranih 50 poduzeca od Cega su 3
poduzeéa koja djeluju u primarnom sektoru, 17 poduzeéa iz sekundarnog sektora i 30
poduzecéa iz tercijarnog sektora, Cime se struktura djelatnosti poduzeéa u promatranom uzorku
ne razlikuje od strukture u osnovnom skupu, ¢ime je ostvarena relevantna zastupljenost svih

gospodarskih sektora.

Tablica 9: Deskriptivna statistika

Statistics
Povrat na | Povrat na Profitna Starost Ukupni Dani Likvidnost | Koeficijent
imovinu ulozeni marza (godina prihod vezivanj | (pokazatelj | zaduzenos
(ROA) kapital ) (kuna) a tekuce ti
(ROE) obveza | likvidnosti)
(dani)
Valjani 48 48 46 50 49 48 48 48
N n/a 2 2 4 0 1 2 2 2
Prosjek -6,837500| 7,041667 | -91,311957 18,06 | 4151097,96 | 1271,35| 13,797500| 2,336458
Medijan ,900000| 2,900000 1,900000| 19,00]| 1607100,00| 105,00 1,050000 ,670000
Std. 72,426660 | 61,802615 | 337,444523 6443707,45| 5175,93| 81,705111 | 10,235124
Devijacija 3 9 3 7,238 8 2 9 4
Minimum -482,5000 | -194,9000| -1932,1600 7 0 0 ,0100 ,0000
Maksimum
. 63,1000 | 193,8000 99,2800 39| 25139200| 35693| 567,7900 71,5800

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

U tablici deskriptivne statistike prikazane su srednje vrijednosti (prosje¢na vrijednost i
medijan), kao i pokazatelji disperzije podataka (standardna devijacija, minimum i
maksimum).

Prosjecna vrijednost pokazatelja uspjesnosti ROA je -6,83 sa standardnom devijacijom 72,42
iz ¢ega se moze uociti da prosjek kao pokazatelj nije reprezentativan (varijacija veca od 30%
prosjecne vrijednosti). PoloZzajna vrijednost koja dijeli niz na 2 jednaka dijela je medijan, te je
vrijednost 0,90 §to znaci da polovica promatranih poduzeca je u promatranoj 2015. godini
ostvarila vrijednosti ROA pokazatelja profitabilnosti do 0,90, dok je polovica promatranih
poduzeca ostvarila vrijednosti ROA pokazatelja profitabilnosti vece od 0,90.

Raspon ostvarenih vrijednosti ROA pokazatelja profitabilnosti krece se u rasponu od -482,50
do 63,10.
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Prosje¢na vrijednost pokazatelja uspje$nosti ROE je 7,04 sa standardnom devijacijom 61,80 iz
cega se moze uociti da prosjek kao pokazatelj nije reprezentativan (varijacija veca od 30%
prosjecne vrijednosti). Polozajna vrijednost koja dijeli niz na 2 jednaka dijela je medijan, te je
vrijednost 2,90 Sto znaci da polovica promatranih poduzeca je u promatranoj 2015. godini
ostvarila vrijednosti ROE pokazatelja profitabilnosti do 2,90, dok je polovica promatranih
poduzeéa ostvarila vrijednosti ROE pokazatelja profitabilnosti vece od 2,90.

Raspon ostvarenih vrijednosti ROE pokazatelja profitabilnosti krece se u rasponu od -194,90
do 193,80.

Prosje¢na vrijednost profitne marze kao pokazatelja uspjesnosti je -91,31 sa standardnom
devijacijom 337,44 iz Cega se moze uociti da prosjek kao pokazatelj nije reprezentativan
(varijacija veca od 30% prosjecne vrijednosti). Polozajna vrijednost koja dijeli niz na 2
jednaka dijela je medijan, te je vrijednost 1,90 §to znaci da polovica promatranih poduzeca je
u promatranoj 2015. godini ostvarila vrijednosti profitne marze kao pokazatelja uspjesnosti
poslovanja do 1,90, dok je polovica promatranih poduzeca ostvarila vrijednosti profitne marze
kao pokazatelja profitabilnosti veée od 1,90.

Raspon ostvarenih vrijednosti pokazatelja profitne marze krec¢e se u rasponu od 1.932,80 do
99,28.

Prosjecna starost poduzeca je 18 godina sa prosjeénim odstupanjem od aritmeticke sredine
7,23 godina, te poduzeca ostvare u prosjeku prihod od 4.151.097,96 kuna.

Prosjean broj dana vezivanja obveza je 1.271,35 dana. Prosjena vrijednost pokazatelja

tekuce likvidnosti je 13,797 uz prosjecnu vrijednost koeficijenta zaduzenosti 2,336.
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5. Empirijska analiza utjecaja odabranih obiljeZja poduzeca na
profitabilnost

5.1. Metode istrazivanja sekundarnih izvora podataka

Koriste se razli¢ite metode prikupljanja informacija i podataka. Koriste se metode
deskriptivne statistike gdje se koriStenjem metoda deskriptivne statistike racunaju
karakteristicne vrijednosti kao §to je aritmeticka sredina i standardna devijacija kao mjera
rasprSenosti vrijednosti oko aritmeticke sredine, mod, medijan te minimalna i maksimalna
vrijednost.

Grafickim 1 tablicnim prikazivanjem prikazuje se zastupljenosti modaliteta obiljezja u
promatranim podatcima,

Veza izmedu varijabli utvrduje se korelacijskom analizom, dok se utjecaj nezavisnih
numeri¢kih varijabli na jednu zavisnu numericku varijablu testira regresijskom analizom. U
ovom radu koriste se i metode deskriptivne statistike, metode grafickog i tablicnog
prikazivanja. Primjenom metoda deskriptivne statistike prikazane su srednje vrijednosti i
pokazatelji disperzije numerickog obiljezja. Metodama grafickog prikazivanja prikazane su
zastupljenosti promatranih modaliteta obiljeZja.

Prikupljene informacije 1 rezultati istrazivanja dobiveni koriStenjem navedenih metoda se
koriste u svrhu donosenja kona¢nih sudova, odnosno zakljuéivanja o utjecaja specificnih

obiljeZja poduzeca na rezultate poslovanja.

5.2. Opis uzorka

Analiza se radi na uzorku od 50 malih poduzeca. Poslovanje gospodarskih subjekata odvija se
kroz NKD 2007 djelatnosti koje se evidentiraju u registrima, te glavni dio poslovanja bi se
trebao odvijati unutar NKD registrirane djelatnosti (http://narodne-novine.nn.hr). NKD sustav
deklariranja djelatnosti je analiti¢an sustav, te vrednuje kako djelatnosti tako i pod kategorije
poslovanja, zbog Cega se radi sinteza podataka u temeljne gospodarske djelatnosti, i to
primarne, sekundarne, tercijarne djelatnosti (Skupina autora Druzi¢, 1. i dr., 2003).

U analizi se koriste podatci o poslovanju 50 poduzec¢a od ¢ega su 3 poduzeca koja djeluju u

primarnom sektoru, 17 poduzeca iz sekundarnog sektora i 30 poduzeca iz tercijarnog sektora,
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¢ime se struktura djelatnosti poduzeca u promatranom uzorku ne razlikuje od strukture u

osnovnom skupu. Struktura je prikazana i graficki strukturnim krugom.

Graf 1: Promatrana poduzeca prema sektoru djelatnosti

Sektor

W primarri
B sekundarni
Dtercijarni

Izvor: poslovna.hr, obrada autora
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5.3. Analiza rezultata

Da bi procijenjeni regresijski model davao nepristrane, konzistentne i efikasne rezultate nuzan

je, ali ne i dovoljan uvjet nepostojanja problema heteroskedasti¢nosti, multikolinearnosti i

autokorelacije u procijenjenim regresijskim modelima.

Prvi korak detekcije problema multikolinearnosti u modelu je provodenje korelacijske analize

medu nezavisnim varijablama. Tablica __ prikazuje rezultate korelacijske analize.

Tablica 10: Korelacijska matrica

Correlations

Starost Ukupni Dani Likvidnost | Zaduzenost
prihod (mil. vezivanja (pokazatelj
kn) obveza tekuce
likvidnosti)
Pearson
) 1 ,013 -,140 -,063 ,080
Correlation
Starost ) ]
Sig. (2-tailed) ,929 ,350 ,669 ,588
N 50 50 47 48 48
Pearson
) ,013 1 -,179 -,094 -,112
o ) Correlation
Ukupni prihod (mil. kn) )
Sig. (2-tailed) ,929 ,230 ,525 447
N 50 50 47 48 48
Pearson
) -,140 -,179 1 -,083 -,029
Correlation
Dani vezivanja obveza )
Sig. (2-tailed) ,350 ,230 ,579 ,844
N 47 47 47 47 47
Pearson
o ) ) -,063 -,094 -,083 1 -,038
Likvidnost (pokazatelj  Correlation
tekuce likvidnosti) Sig. (2-tailed) ,669 525 ,579 , 799
N 48 48 47 48 48
Pearson
) ,080 -,112 -,029 -,038 1
Correlation
Zaduzenost . )
Sig. (2-tailed) ,588 447 ,844 ,799
N 48 48 47 48 48

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

1z tablice se moZe uociti da ne postoji statisticki znacajna korelacija izmedu starosti poduzeca

1 prihoda (empirijska p vrijednost 0,929), starosti poduzeca i dana vezivanja obveza
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(empirijska p vrijednost 0,35), starosti poduzeca i likvidnosti (empirijska p vrijednost 0,669),

te starosti poduzeca i zaduzenosti (empirijska p vrijednost 0,588). ....

Tablica 11: Deskriptivna statistika

Correlations

ROA ROE Profitha marza
Pearson Correlation 1 -,022 ,212
ROA Sig. (2-tailed) 883 ,158
N 48 48 46
Pearson Correlation -,022 1 ,010
ROE Sig. (2-tailed) 883 ,948
N 48 48 46
Pearson Correlation 212 ,010 1

Profitna marza  Sig. (2-tailed) ,158 ,948
N 46 46 46

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Iz tabli¢nog prikaza moze se uociti da veza izmedu financijskih pokazatelja uspjesSnosti

poslovanja nije statisti¢ki znacajna. Dakle, ukoliko poduzece ima jedan kvalitetan pokazatel;

poslovanja isto ne znaci da ujedno i ostali pokazatelji ne daju sliku da poduzece kvalitetno

posluje. Isto je u skladu s o¢ekivanjima buduc¢i da je rije¢ o poduzec¢ima koja posluju u raznim

sektorima poslovanja od ¢ega u uzorku postoje radno intenzivna poduzeca koja zbog nizih

razina imovine imaju vece vrijednosti pokazatelja povrata na imovinu, dok se povrat na

ulozeni kapital vezuje uz kapitaliziranost druStva. Profitna marza predstavlja omjer ostvarene

dobiti 1 prihoda poduzeca, zbog cega vrijednosti nisu usko povezane s imovinom i

kapitaliziranosti drustva.
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5.4. Testiranje hipoteza

U ovom radu testira se glavna istrazivacka hipoteza na temelju 5 pomo¢nih hipoteza.

H1 Specifi¢na obiljeZja poduzeéa imaju utjecaj na profitabilnost.

U specifi¢na obiljezja poduzeca spadaju prihodi (ukupni prihodi poslovanja), starost poduzecéa
(starost od godine osnivanja u godinama), dani vezivanja obveza, likvidnosti (pokazatelj
tekuce likvidnosti), zaduzenosti (ukupne obveze/ukupna imovina) i djelatnost poduzeca (gdje
dijelimo poduzeéa na poduzeca koja djeluju u tercijarnom sektoru i ostala poduzeca) na
profitabilnost poslovanja mjerenu ROA (povrat na imovinu), ROE pokazateljem (povratom na

uloZeni kapital) 1 profitnu marzu.

Dakle, procjenjuje se funkcija:

ROA = f(starost poduzeca, ukupan prihod, dani vezivanja obveza, zaduzenost)

Pokazatelj sektora poslovanja i likvidnosti su iskljuceni zbog problema heteroskedasti¢nosti
modela.

Starost poduzeca mjeri se u godinama starosti od osnivanja. Ukupan prihod se mjeri kao
ostvaren iznos ukupnog prihoda u 2015. godini u kunama, dani vezivanja obveza kao
pokazatelj broja dana vezivanja, te zaduzenost kao omjer obveza i imovine poduzeca.

Koristena je enter metoda odabira nezavisnih varijabli u regresijskom modelu.

Tablica 12: Odabir varijabli u model

Variables Entered/Removed?

Model Variables Entered Variables Removed Method
Zaduzenost,
Dani vezivanja obveza,

1 . | Enter
Starost,

Ukupni prihod (mil. kn)”

a. Dependent Variable: ROA

b. All requested variables entered.
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon odabira varijabli procijenjen je regresijski model.
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Tablica 13: Model visestruke regresije

Coefficients?®

Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 3,229 7,673 421 ,676
Starost ,024 ,365 ,002 ,065 ,949 ,975 1,026
Ukupni prihod (mil.
441 417 ,039 1,058 ,296 ,954 1,048
1 kn)
Dani vezivanja
,006 ,003 ,089 2,368 ,023 ,948 1,055
obveza
ZaduZenost -6,796 ,261 -,961| -26,067 ,000 ,979 1,022

a. Dependent Variable: ROA

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Dakle, procijenjena je jednadzba:

ROA; = By + By * STAROST; + B, * PRIHOD; + s * DANI VEZIVANJA OBVEZA;

+

B * ZADUZENOST; + e;

Na temelju rezultata regresijske procjene moze se uociti statistiCki znacajan utjecaj dana

vezivanja obveza i koeficijenta zaduzenosti na ROA pokazatelj profitabilnosti. Utjecaj ostalih

varijabli, starosti poduzeca i ostvarenog prihoda poduzeca nije statisti¢ki znacajan.

Utjecaj dana vezivanja obveza na ROA pokazatelj profitabilnosti je pozitivan i statisti¢ki

znacajan.

Utjecaj koeficijenta zaduzenosti na ROA pokazatelj profitabilnosti je negativan i statisticki

znacajan.

StatistiCka znac¢ajnost modela u cjelini testira se ANOVA testom.
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Tablica 14: ANOVA test znaCajnosti procijenjenog modela

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 232677,440 4 58169,360 177,583 ,000°
1 Residual 13757,615 42 327,562
Total 246435,055 46

a. Dependent Variable: ROA
b. Predictors: (Constant), Zaduzenost, Dani vezivanja obveza, Starost, Ukupni prihod (mil. kn)
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Na temelju F vrijednosti 177,583 pri empirijskoj razini signifikantnosti od 0,00 moze se

donijeti zakljucak da je procijenjeni model statisti¢ki znacajan. Dakle, postoji j # 0.

Tablica 15: Testiranje reprezentativnosti procijenjenog modela
Model Summary”

Model R R Adjusted | Std. Error Change Statistics Durbin-
Square | R Square of the R Square E df1 df2 Sig. F Watson
Estimate | Change | Change Change
1 ,972° ,944 ,939 | 18,0986811 ,944 | 177,583 4 42 2,025

a. Predictors: (Constant), Zaduzenost, Dani vezivanja obveza, Starost, Ukupni prihod (mil. kn)

b. Dependent Variable: ROA
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Vrijednost koeficijenta determinacije 94,4% znaci da je 94,4% sume kvadrata odstupanja

ROA pokazatelja od aritmeti¢ke sredine protumaceno regresijskim modelom. Dakle, model je

reprezentativan.

Kretanje

rezidualnih  vrijednosti

prikazana je grafickim putem, dok je problem

heteroskedasti¢nosti testiran korelacijskom analizom aposlutnih vrijednosti reziduala 1

nezavisnih varijabli
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Graf 2: Distribucija standardiziranih vrijednosti reziduala

Histogram

Dependent Variable: ROA

Mean = 9 71E17
30 Stel. Dev. = 0,936
M =47

[ ]
1

Frequency

— | N
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Regression Standardized Residual

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Iz grafikona se moze uociti da je ocekivana vrijednost standardiziranog reziduala O sa

standardnom devijacijom jednakom 1.
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Tablica 16: Korelacijska analiza apsolutnog vrijednosti reziduala i kretanja regresorskih
varijabli procijenjenog modela

Correlations

Starost Ukupni Dani vezivanja Zaduzenost
prihod (mil. obveza
kn)
Correlation
Apso|utna . ,020 -,046 -,229 ,086
Spearman's Coefficient
Irho vrijednost . .
) Sig. (2-tailed) ,896 ,758 ,121 ,567
reziduala
N 47 47 47 47

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Iz tablice korelacijske analize vrijednosti regresorskih varijabli i apsolutnih reziduala

Spearmanovim testom korelacije moze se uoditi da niti jedan koeficijent nije statisticki

znacajan Dakle, problem heteroskedasti¢nosti nije prisutan u procijenjenom modelu.

ROE = f{(starost poduzeca, ukupan prihod, dani vezivanja obveza, likvidnost, zaduZenost,

sektor poslovanja)

Tablica 17: Odabir varijabli u model

Variables Entered/Removed?

Starost,

Likvidnost (pokazatelj tekuce likvidnosti),

Ukupni prihod (mil. kn)®

Model Variables Entered Variables Removed Method
Sektor,
Dani vezivanja obveza,
Zaduzenost,

1 .| Enter

a. Dependent Variable: ROE

b. All requested variables entered.
Izvor: poslovna.hr, obrada autora
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Tablica 18: Model visestruke regresije

Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
B Std. Error Beta Tolerance | VIF
(Constant) 62,831 28,153 2,232 ,031
Starost -2,635 1,198 -,312( -2,199 ,034 ,942| 1,061
Ukupni prihod (mil.
-,212 1,390 -,022 -,152 ,880 ,891( 1,123
kn)
Dani vezivanja
1 -,025 ,009 -,416( -2,908 ,006 ,926| 1,080
obveza
Likvidnost (pokazatelj
o ] -,045 ,107 -,059 -,419 677 949 1,054
tekuce likvidnosti)
Zaduzenost -,092 ,853 -,015 -,107 ,915 ,950| 1,052
Sektor 11,967 18,534 ,095 ,646 ,522 ,875] 1,142

a. Dependent Variable: ROE
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Dakle, procijenjena je jednadzba:

ROE; = By + By * STAROST; + B, * PRIHOD; + f5 * DANI VEZIVANJA OBVEZA; + B,
« LIKVIDNOST; + BsZADUZENOST; + B,SEKTOR; + ¢;

Na temelju rezultata regresijske procjene moze se uoditi statisticki znacajan utjecaj starosti
poduzeca 1 dana vezivanja obveza na ROA pokazatelj profitabilnosti. Utjecaj ostalih varijabli,
ostvarenog prihoda poduzeca, koeficijenta zaduzenosti, sektora poslovanja i pokazatelja
tekuce likvidnosti nije statisti¢ki znacajan.

Utjecaj starosti poduzeca na ROE pokazatelj profitabilnosti je negativan 1 statisticki znacajan.
Utjecaj dana vezivanja obveza na ROE pokazatelj profitabilnosti je negativan i statisticki

znacajan.
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Tablica 19: ANOVA test znacajnosti procijenjenog modela

ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 43225,824 6 7204,304 2,116 073"
1 Residual 136164,589 40 3404,115
Total 179390,413 46

a. Dependent Variable: ROE
b. Predictors: (Constant), Sektor, Dani vezivanja obveza, Zaduzenost, Likvidnost (pokazatelj

tekuce likvidnosti), Starost, Ukupni prihod (mil. kn)
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Na temelju F vrijednosti 2,116 pri empirijskoj razini signifikantnosti od 0,073 moze se

donijeti zakljucak da je procijenjeni model statisti¢ki znacajan pri razini signifikantnosti 10%.

Dakle, postoji Bj # 0.
Je li procijenjeni model ujedno i reprezentativan testira se koeficijentom determinacije (R?).

Tablica 20: Testiranje reprezentativnosti procijenjenog modela
Model Summary”

Model R R Adjusted | Std. Error Change Statistics Durbin-
Square | R Square of the R Square E df1 df2 Sig. F Watson
Estimate | Change |Change Change
1 4912 241 ,127 | 58,3447917 241 2,116 6 40 ,073 2,090

a. Predictors: (Constant), Sektor, Dani vezivanja obveza, Zaduzenost, Likvidnost (pokazatelj tekuce likvidnosti),

Starost, Ukupni prihod (mil. kn)

b. Dependent Variable: ROE
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Vrijednost koeficijenta determinacije 24,10% znaci da je 24,10% sume kvadrata odstupanja
ROE pokazatelja od aritmeticke sredine protumaceno regresijskim modelom.

Kretanje rezidualnih vrijednosti prikazana je grafickim putem, dok je problem

heteroskedasti¢nosti testiran korelacijskom analizom aposlutnih vrijednosti reziduala i

nezavisnih varijabli
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Graf 3: Distribucija standardiziranih vrijednosti reziduala

Histogram

Dependent Variable: ROE
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Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Iz grafikona se moze uociti da je ocekivana vrijednost standardiziranog reziduala 0 sa

standardnom devijacijom jednakom 1.
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Tablica 21: Korelacijska analiza apsolutnog vrijednosti reziduala i kretanja regresorskih
varijabli procijenjenog modela

Correlations

Starost | Ukupni Dani Likvidnost | Zaduzenost Sektor
prihod | vezivanja | (pokazatelj
(mil. obveza tekucée
kn) likvidnosti)
Correlation
o ,191 -,036 ,011 -,040 ,072 -,074
Ap50|utna Coefficient
Spearman's d Sig. (2
vrijednost ig. (2-
['ho : 9 199| 809 1940 788 633 623
reziduala tailed)
N 47 47 47 47 47 47

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Iz tablice korelacijske analize vrijednosti regresorskih varijabli i apsolutnih reziduala
Spearmanovim testom korelacije moze se uociti da ne postoji statisticki znacajna povezanost.

Dakle, problem heteroskedasti¢nosti nije prisutan u procijenjenom modelu.

Neto profitna marza = f(ukupan prihod, dani vezivanja obveza, likvidnost, zaduzenost, sektor
poslovanja)

Utjecaj starosti poduzeca zbog problema heteroskedasti¢nosti je isklju€en iz modela.

Tablica 22: Odabir varijabli u model

Variables Entered/Removed?

Model Variables Entered Variables Removed Method

Sektor,

Dani vezivanja obveza,
1 Likvidnost (pokazatelj tekuce likvidnosti), .| Enter
Ukupni prihod (mil. kn),

ZaduZenost®

a. Dependent Variable: Profitna marza

b. All requested variables entered.
Izvor: poslovna.hr, obrada autora
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Tablica 23: Model visestruke regresije

Coefficients?®

Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
B Std. Error Beta Tolerance | VIF
(Constant) -109,709 115,633 -,949 ,349
Ukupni prihod (mil.
kn) 9,525 8,108 ,186 1,175 247 ,881 1,135
n
Dani vezivanja
-,147 ,075 -,324 -1,960 ,057 ,809| 1,236
1 obveza
Likvidnost (pokazatelj
-,322 ,627 -,080 -,514 ,610 914 1,094
tekuce likvidnosti)
Zaduzenost 97,186 91,321 ,182 1,064 ,294 754 1,326
Sektor -57,876 106,108 -,085 -,545 ,589 ,910| 1,099

a. Dependent Variable: Profitha marza
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Dakle, procijenjena je jednadzba:

Profitna maria; = By + B1 * PRIHOD; + [, * DANI VEZIVANJA OBVEZA; + 3 *
LIKVIDNOST; + B,ZADUZENOST; + fsSEKTOR; + e;

Na temelju rezultata regresijske procjene moze se uociti statisticki znacajan utjecaj dana
vezivanja obveza na profitnu marzu kao pokazatelj profitabilnosti. Utjecaj ostalih varijabli,
ostvarenog prihoda poduzeca, koeficijenta zaduzenosti, sektora poslovanja i pokazatelja
tekuce likvidnosti nije statisti¢ki znacajan.

Utjecaj dana vezivanja obveza na profitnu marzu kao pokazatelj profitabilnosti je negativan i

statisticki znacajan.
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Tablica 24: ANOVA test znacajnosti procijenjenog modela

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 705881,160 5 141176,232 1,255 ,303"
1 Residual 4387965,981 39 112511,948
Total 5093847,141 44

a. Dependent Variable: Profitha marza
b. Predictors: (Constant), Sektor, Dani vezivanja obveza, Likvidnost (pokazatelj tekuce

likvidnosti), Ukupni prihod (mil. kn), ZaduZenost
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Na temelju F vrijednosti 1,255 pri empirijskoj razini signifikantnosti od 0,303 moze se

donijeti zakljucak da procijenjeni model nije statisticki znacajan.

Tablica 25: Testiranje reprezentativnosti procijenjenog modela

Model Summary”

Model R R Adjusted | Std. Error of Change Statistics Durbin-
Square | R Square | the Estimate [ R Square E dft df2 Sig. F Watson
Change | Change Change
1 ,372° ,139 ,028 | 335,4280075 ,139 1,255 5 39 ,303 2,116

a. Predictors: (Constant), Sektor, Dani vezivanja obveza, Likvidnost (pokazatelj tekuce likvidnosti), Ukupni

prihod (mil. kn), Zaduzenost

b. Dependent Variable: Profitha marza
Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Vrijednost koeficijenta determinacije 13,9% znaci da je 13,9% sume kvadrata odstupanja

profitne marze kao pokazatelja od aritmeticke sredine protumaceno regresijskim modelom.

Dakle, model nije reprezentativan.

Kretanje rezidualnih vrijednosti prikazana je grafickim putem, dok je problem

heteroskedasti¢nosti testiran korelacijskom analizom aposlutnih vrijednosti reziduala 1

nezavisnih varijabli
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Graf 4: Distribucija standardiziranih vrijednosti reziduala

Histogram

Dependent Variable: Profitha marza

40
30
=
[*]
|
1]
=3
o
@ o0
[T
10
0 J !
T T I T T
5 4 2 0 2 4

Regression Standardized Residual

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Mean = 217E-17
Std. Dev. = 0,841
N =45

Iz grafikona se moze uociti da je ocekivana vrijednost standardiziranog reziduala 0 sa

standardnom devijacijom jednakom 1.
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Tablica 26: Korelacijska analiza apsolutnog vrijednosti reziduala i kretanja regresorskih
varijabli procijenjenog modela

Correlations

Ukupni Dani Likvidnost | Zaduzenost Sektor
prihod | vezivanja | (pokazatelj
(mil. obveza tekuce
kn) likvidnosti)
Correlation
o -,038 ,162 ,179 -,073 ,173
Apsolutna Coefficient
Spearman's q Sig. (2
vrijednost ig. (2-
['ho 3 9 802 289 240 635 255
reziduala tailed)
N 45 45 45 45 45

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Iz tablice korelacijske analize vrijednosti regresorskih varijabli i apsolutnih reziduala
Spearmanovim testom korelacije moze se uo€iti da niti jedan koeficijent nije statisticki

znacajan. Dakle, problem heteroskedasti¢nosti nije prisutan u procijenjenom modelu.

Pomoc¢ne hipoteze rada glase:

H1.1: Postoji utjecaj prihoda poduzeca na profitabilnost.

Hipotezom se pretpostavlja da poduzeéa sa veé¢im prihodom posluju profitabilnije od
poduzeca sa malim razinama prihoda. Dolazi do izraZenijeg faktora ekonomije obujma jer

opada udio fiksnih troSkova u poslovanju (poslovna.hr, 2016).

Tablica 27: Rezultati utjecaja ostvarenog prihoda na pokazatelje uspjesnosti poslovanja

ROA ROE PROFITNA MARZA

Ukupni prihod (mil. kn) Nema Nema nema

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istrazivanja utvrdeno je da visina prihoda nema statisti¢ki znacajan utjecaj

na niti jednu od promatranih pokazatelja profitabilnosti. Hipoteza se odbacuje kao neistinita.

H1.2: Postoji utjecaj starosti poduzeéa na profitabilnost.
Hipotezom se pretpostavlja da poduzeca koja razli¢it broj godina posluju, u razlicitoj su
mogucnosti nositi se sa djelovanjem konkurencije. Drugi poduzetnici takoder u cilju

maksimizacije profita mijenjaju podruéje poslovanja, te nastoje zauzeti dio trzista koja
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pokrivaju druga poduzeé¢a. Skuflié¢ L. i Mlinari¢ D. (2015) su dosli do zakljutka da starost
poduzeca se negativno odrazava na profitabilnost.

Tablica 28: Rezultati utjecaja starosti poduzeca na pokazatelje uspjesnosti poslovanja

ROA | ROE PROFITNA MARZA
Starost | Nema | Negativan

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istrazivanja utvrdeno je da starost poduzeca ima statisticki znacajan
negativan utjecaj na ROE pokazatelj uspjeSnosti poslovanja, te je negativan koeficijent

sukladno oc¢ekivanjima. Hipoteza se djelomi¢no prihvaca kao istinita.

H1.3: Postoji utjecaj dana vezivanja obveza na profitabilnost

Dani vezivanja obveza predstavljaju vrijeme podmirivanja obveza u danima. Poduzeca koja
imaju dulje vrijeme vezivanja obveza svoje tekuc¢e poslovanje financiraju novcem dobavljaca.
Huang X., Kabir R. i H. van Beuschiem (2014) su u svom radu utvrdili statisticki znacajan

utjecaj vezivanja potraZivanja i obveza na profitabilnost poslovanja.

Tablica 29: Rezultati utjecaja dana vezivanja obveza na pokazatelje uspjeSnosti poslovanja

ROA ROE PROFITNA MARZA

Dani vezivanja obveza | Pozitivan | Negativan | Nema-model nije statistiCki zna€ajan

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istrazivanja utvrdeno je da pokazatelj dana vezivanja obveza ima
statisticki znacajan utjecaj na sve promatrane pokazatelje uspjesnosti poslovanja. Za ROA
pokazatelj utvrden je pozitivan utjecaj, dok je na ROE pokazatelj uspjeSnosti utjecaj
negativan. Hipoteza kojom se pretpostavlja da postoji utjecaj se djelomiéno prihvaca kao

istinita.

H1.4: Postoji utjecaj likvidnosti na profitabilnost.

Hipotezom se pretpostavlja da likvidnija poduzeca troSe manje sredstava na skuplje
kratkoro¢ne pozajmice, ¢ime ujedno posluju i profitabilnije. Macas Nunes P., Serrasquiero Z.
1 Viveiros A. (2012) su dokazali da likvidnost poduzeca ima statisticki znaCajan utjecaj na
profitabilnost gdje likvidnija poduzec¢a zbog manje potrebe za zaduzivanjem 1 pla¢anjem

kamata na zaduZenje statisti¢ki znacajno porfitabilnije posluju.
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Tablica 30: Rezultati utjecaja likvidnosti na pokazatelje uspjeSnosti poslovanja

ROA | ROE | PROFITNA MARZA
Likvidnost (pokazatelj tekuce likvidnosti) Nema | Nema

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istrazivanja utvrdeno je da pokazatelj tekuce likvidnosti nema statisticki
znacajan utjecaj na niti jednu od promatranih pokazatelja profitabilnosti. Hipoteza se

odbacuje kao neistinita.

H1.5: Postoji utjecaj zaduzZenosti na profitabilnost.

Hipotezom se pretpostavlja da prezaduzena poduzeca imaju veéi teret kamata u poslovanju,
zbog Cega je njihovo poslovanje optereéeno otplatom dugova, zbog cega posluje manje
profitabilno. Sori¢ 1. (2002) je u istrazivanju utvrdio postojanje statisticki znacCajne

povezanosti izmedu zaduzenosti 1 profitabilnosti poduzeca Splitsko-dalmatinske Zupanije

Tablica 31: Rezultati utjecaja zaduzenosti na pokazatelje uspjesnosti poslovanja

ROA ROE | PROFITNA MARZA

Zaduzenost | Negativan | Nema | Nema

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istraZivanja utvrdeno je da zaduZenost poduzeca ima statisti¢ki znacajan
negativan utjecaj na ROA pokazatelj uspjeSnosti poslovanja, te je negativan koeficijent

sukladno ocekivanjima. Hipoteza se djelomicno prihvaca kao istinita.

H1.6.: Djelatnost ima statisticki zna¢ajan utjecaj na profitabilnost

Hipotezom se pretpostavlja da poduzeca iz razliCitih djelatnosti ¢e imati 1 razliitu
profitabilnost zbog djelatnosti u kojoj djeluju. Kao pokazatelj djelatnosti koristiti se NKD
klasifikacija poduzeéa gdje se poduzeca podijeliti na ona koja obavljaju tercijarne i ostale
djelatnosti. Skufli¢ L., Mlinari¢ D. (2015.) su utvrdili da poduzeéa iz razli¢itih djelatnosti
poslovanja zbog specifi¢nosti pojedine djelatnosti imaju razli¢itu profitabilnost poslovanja.
Varijabla sektor u procijenjenom modelu definirana je kao dummy varijabla sa dodijeljenom
vrijednosti 1 za poduzeca koja djeluju u tercijarnom sektoru, dok je za poduzeca koja djeluju

u primarnom i sekundarnom sektoru dodijeljena vrijednost nula.

47



Tablica 32: Rezultati utjecaja sektora poslovanja na pokazatelje uspjesnosti poslovanja

ROA | ROE | PROFITNA MARZA
Sektor Nema | Nema

Izvor: poslovna.hr, obrada autora

Nakon provedenog istrazivanja utvrdeno je da sektor poslovanja poduzeca nema statisticki

znacajan utjecaj na pokazatelje uspjesnosti poslovanja. Hipoteza se odbacuje kao neistinita.
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6. Zakljucak

Zona Dugopolje najveca je Industrijska zona u Dalmaciji u kojoj prevladavaju poduzeca
tercijarnog sektora. Kroz primjer poduzeca iz Gospodarske zone Dugopolje testiran je utjecaj
specificnih obiljezja poduzeca na uspjesnost poslovanja.

Kao specifi¢ne determinante profitabilnosti poslovanja koje je mjereno pokazateljima ROA,
ROE 1 profitnom marzom odabrani su visina prihoda poduzeca (ukupni prihodi poslovanja),
starost poduzeca (starost od godine osnivanja u godinama), dani vezivanja obveza, likvidnost
(pokazatelj tekuce likvidnosti), koeficijent zaduzenosti i djelatnost gdje su poduzeca
podijeljena u dvije skupine, i to poduzeéa koja djeluju u tercijarnom sektoru i poduzeca koja
djeluju u ostalim sektorima. Glavnom hipotezom je testirano postojanje utjecaja
specifi¢nih obiljezja poduzeéa na uspjeSnost poslovanja. Uz glavnu hipotezu postavljeno je
6 podhipoteza gdje je postavljen utjecaj svakog od 6 promatranih obiljezja poduzeca (ostvaren
prihod, starost poduzecéa, dani vezivanja obveza, likvidnost, zaduZenost i1 djelatnost). Prvom
podhipotezom je pretpostavljeno da na uspjeSnost poslovanja poduzeéa utjefe visina
prihoda. Nakon obavljenog testiranja koriStenjem regresijske analize utvrdeno je da na
profitabilnost poslovanja iskazanog pokazateljima nije utvrden statisticki znacajan utjecaj
visine prihoda poduzeca, zbog Cega se podhipoteza odbacuje kao neistinita. Postojanje
utjecaja starosti poduzeéa na uspjesSnost poslovanja definiran je drugom hipotezom.
Testiranjem je utvrdeno da starost poduzeéa ima statisticki zna¢ajan negativan utjecaj samo
kod ROE pokazatelja, Sto zna¢i da porast starosne dobi poduzeca registriranog unutar
podrucja Dugopolja ima utjecaj na ROE pokazatelj profitabilnosti poslovanja, ¢ime je
hipoteza djelomi¢no prihvacdena kao istinita.

Da broj dana vezivanja obveza ima statisticki znacajan utjecaj na pokazatelje
uspjeSnosti poslovanja pretpostavljeno je treéom istraZivaclkom podhipotezom.
Testiranjem je utvrden pozitivan i statisticki znacajan utjecaj na ROA i ROE pokazatelj
uspjesnosti. Pozitivan utjecaj utvrden za ROA pokazatelj zna¢i da porast dana vezivanja
obveza za posljedicu ima porast ROA pokazatelja profitabilnosti, dok na je na ROE
pokazatelj uspjeSnosti utjecaj negativan, zbog ¢ega je hipoteza djelomi¢no prihvaéena kao
istinita. Nadalje, ¢etvrtom podhipotezom je pretpostavljeno da likvidnost poduzeéa ima
statisticki znacajan utjecaj na profitabilnost poslovanja. Testiranjem je utvrdeno da
pokazatelji profitabilnosti poslovanja se statisticki znac¢ajno ne mijenjaju promjenom
likvidnosti poslovanja, odnosno nije utvrden statistiCki znacajan utjecaj likvidnosti na

uspjesnost poslovanja, zbog ¢ega je hipoteza odbacena kao neistinita.
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Nadalje, testiranjem pete podhipoteze kojom se pretpostavlja da postoji utjecaj
zaduZenosti poduzeéa na profitabilnost utvrdeno je da porast zaduzenosti poduzeca za
posljedicu ima pad ROA pokazatelja profitabilnosti, dok utjecaj na ostale promatrane
pokazatelje profitabilnosti nije statisti¢ki znacajan. Hipoteza je djelomi¢no prihvacena kao
istinita.

Tri su temeljne djelatnosti poslovanja, i to primarna, sekundarna i tercijarna. Sestom
podhipotezom je pretpostavljeno da djelatnosti poslovanja ima statisticki znacajan
utjecaj na uspjeSnost. U istrazivanju je utvrdeno da na promatranom podrucju zone
Dugopolje prevladavaju poduzeca iz tercijarnog sektora. Testiranjem je utvrdeno da zbog
djelovanja faktora djelatnosti poduzeca koja posluju u tercijarnom sektoru nemaju razli¢itu
vrijednost pokazatelja profitabilnosti od poduzeca koja posluju u ostalim sektorima. Dakle,
Utjecaj varijable sektora na pokazatelje profitabilnosti nije utvrden, zbog Cega je hipoteza
odbacuje kao neistinita.

Dakle, u ovom diplomskom radu utvrdeno je da postoje specificna obiljezja poduzeca, i to
koja utjeCu na uspjesnost poslovanja unutar Poslovne zone Dugopolje $to je ujedno i doprinos
ovog istrazivanja.

Na uspjesnost poslovanja poduzec¢a u Poslovnoj zoni Dugopolje statisticki znacajan utjecaj
ima starost poduzecéa, broj dana vezivanja obveza, zaduzenost i djelatnost, dok likvidnost
poslovanja i visina prihoda nemaju statisticki znacajan utjecaj, te prevladavaju mala poduzeca
iz tercijarne poslovne djelatnosti.

Ogranicenje provedenog istrazivanja leZi u problematici nemoguénosti uzimanja u model 1
fundamentalnih faktora poslovanja koji se ne iskazuju u financijskim izvjestajima.

Preporuka upravljackim strukturama poduzeca da poslovnim odlukama djeluju na korekciju

specifi¢nih obiljezja poduzeca u cilju povecanja profitabilnosti poslovanja.
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Sazetak

U ovom diplomskom radu primjenom regresijske analize testiran je utjecaj starosti poduzeca,
ukupnog prihoda, dana vezivanja obveza, likvidnosti, zaduzenosti, sektora poslovanja kao
specificnih obiljezja poslovanja na uspjesnost poslovanja poduze¢a u poslovnoj zoni
Dugopolje. Testiranjem je utvrdeno da prihod poduzeca, djelatnost poslovanja i likvidnost
nemaju statisticki znaCajan utjecaj na profitabilnost poslovanja, dok je utjecaj starosti

poduzeca, dana vezivanja obveza i zaduzenosti statisticki znacajan.

Kljucne rijeci: mala poduzeca, financijska uspjesnost, gospodarska zona Dugopolje

Summary

In this graduate thesis, using the regression analysis, the influence of company age, total
income, commitment date, liquidity, indebtedness, business sector as a specific characteristic
of business performance on business performance of companies in Dugopolje business area
was tested. Testing has determined that the company's revenue, business activity and liquidity
do not have a statistically significant impact on the profitability of the business, while the

impact of the company's age on the date of bonds and indebtedness is statistically significant.

Keywords: small enterprises, financial success, economic zone Dugopolje
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