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1. UvOD

1.1. Definiranje problema istrazivanja

Analiza financijskih izvjeStaja karakterizira jedan od najvaznijih elemenata u procesu
donosenja poslovnih odluka, te je jako vazna za interne i eksterne analize financijskih

izvjestaja.

Interna analiza omogucava menadzmentu da utvrdi sve rezultate dosadasnjih aktivnosti kroz
kontinuirani rast poduzeca, a dok eksterna analiza utvrduje pozicije poslovnih partnera te hoce

11 1li na koji nac¢in poslovati.

Analiza financijskih izvjestaja usmjerena je na kvantitativne financijske informacije i zbog
toga se Cesto naziva financijskom analizom, a sluzi analitiarima kako bi dali prijedloge o
investiranju u vrijednosnice odredenog poduzeca. Vaznost same analize sagledava se u prvom
redu sa aspekta upravljanja 1 razvoja samog poduzeca. Dobar financijski plan mora uvazavati
dobre osobine poduzeca i1 njegove slabosti. Kao krucijalan zadatak analize financijskih
izvjesStaja upravo je u tome da se prepoznaju dobre osobine poduzeca te financijski menadzer

mora planirati svoje financijske uvijete.

Najvazniji financijski izvjestaji su bilanca i raCun dobitka. Bilanca jest temeljni financijski
izvjestaj koje prikazuje stabilnost samog poduzeca, a dok racun dobiti i gubitka prikazuje
uistinu jeli poduzece posluje profitabilno ili nije. Osim navedenih izvjeStaja, vrlo vazan
izvjestaj same analize jest izvjeStaj o novCanom tijeku u kojem se odvijaju poslovne,
investicijske 1 financijske aktivnosti vezano uz svako poslovanje poduzeca. U samoj analizi
procesa potrebno je koristiti pokazatelje za likvidnost, zaduZenost, ekonomicnost,

profitabilnost te pokazatelje investiranja poduzeca.

Problem istrazivanja ovog zavrSnog rada predstavlja analizu financijskog polozaja i
uspjesnosti poslovanja proizvodnog poduzeca Cakovetki mlinovi d.d. u vremenskom

razdoblju od 2015. do 2017. godine.



1.2. Ciljevi rada

Cilj rada je analizirat poslovanje poduzeéa Cakovecki mlinovi d.d iz prakse primjenom
temeljnih financijskih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjeStaja kako bi se
ocijenio njegov financijski polozaj i uspjesnosti dosadasnjeg poslovanja. Potrebno je istaknuti
vaznost potrebe analize svih financijskih izvjestaja kako bi znali na kakvoj se trenutno razini

nalazi poduzece.
1.3. Metode rada
Metode rada koje ¢e se koristiti u radu su:

» metoda deskripcije- metoda koja se odnosi na opisivanje predmeta ili pojave koje

mogu nastati u financijskom izvjestavanju.

» metoda indukcije- metoda u kojoj se na osnovi pojedinacnih stavki dolazi do opc¢ih

zakljucaka.

» metoda dedukcije- metoda koja se provodi kroz posebne odluke i zaklju¢ivanja.

» _metoda analize- metoda koja se odnosi na ras¢lanjivanje jedne cjeline na njene

dijelove kako bi se mogla utvrditi njihova priroda, odnosi i uzorci
» metoda sinteze- metoda koja od jednostavnih formi ili pojava dolazi sve do sloZenijih.

U ovoj vrsti metode svi elementi se sklapaju u jednu skladnu cjelinu.
1.4. Struktura ( sadrzaj) rada
Zavrsni rad se sastoji od pet poglavlja uklju¢ujuci uvodni dio i zakljucak.

U uvodnom dijelu zavr$nog rada definirana je problematika, izneseni su ciljevi rada, metode

koje ukljucuje sama analiza te sama struktura rada

U drugom poglavlju definiran je znacaj raCunovodstva i temeljnih financijskih izvjestaja,

iznesene su vrste financijskih izvjestaja te regulirani zakonodavni okvir.

U treCem poglavlju opseZzno su pojaSnjeni financijski pokazatelji( likvidnost, zaduZenost,

aktivnost, ekonomicnost, profitabilnost i investiranje), te horizontalna i vertikalna analiza.

Cetvrto poglavlje rada odnosi se na analizu financijskih izvjetaja poduzeéa Cakovelki

mlinovi d.d. Posljednje poglavlje se odnosi na sami zakljuCak analize poduzeca.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI KAO PODLOGA ZA
ANALIZU

2.1. Pojmovno odredenje racunovodstva

Racunovodstvo je najznacajniji dio ukupnog informacijskog sustava i vecina potrebnih
informacija u procesu poslovnog odlu¢ivanja nastaje upravo u samom racunovodstvu pa se

moze reéi da je radunovodstvo usluzna djelatnost.!

Racunovodstvo je jedan od najvaznijih ¢imbenika koje poduzece koristi u svom poslovanju.
Ono objasnjava razli¢ite aspekte koji se odnose na tumacenje, mjerenje 1 opisivanje razlicitih
ekonomskih aktivnosti poslovnih subjekata. U usporedbi s racunovodstvom, knjigovodstvo je
nesto uzi pojam te se odnosi na evidentiranje poslovnih promjena, a samo racunovodstvo se
odnosi na analizu, prikupljanje te interpretaciju poslovnih rezultata. Knjigovodstvo je dio
racunovodstva, dok raCunovodstvo predstavlja zaokruzeni sistem evidencije u kojem se na
poseban nacin planiraju, evidentiraju, kontroliraju i analiziraju stanja i kretanja sredstava i

poslova u privrednim organizacijama i s tim u vezi sastavljaju ra¢unovodstvene informacije.?

Prednost rac¢unovodstva ogleda se u obuhvacanju razli¢itih poslovnih i ekonomskih aktivnosti
te opisivanju poslovnih dogadaja koji se odvijaju u poslovanju. Promatrano sa Sireg aspekta
poslovanja raCunovodstvo osim §to obuhvaca povijesne dogadaje ono vrsi procjenu buducih

rezultata koje poduzece moze ostvariti.

Racunovodstveno planiranje- prati promjene o budu¢im dogadajima koji se mogu ostvariti.
Uistinu ona se razlikuje od ostalih evidencija po tome $to novc€ano izrazava promjene i stanja
koje su vezane predmetom knjigovodstvene evidencije. Osobit veliki znacaj pridodaje se

pretkalkulacijama, predracunima, prodajne cijene i proizvodne cijene.

Knjigovodstvo predstavlja najvaznije evidencijske dijelove racunovodstva. Potrebna

evidencija se provodi u poslovnim knjigama.

1 Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Malis, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 44.

2 Habek, M., Tadijancevi¢, S., Tepsi¢, R. (1990.): Racunovodstvena teorija i metoda, Progres, Zagreb, str. 10.
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Predmet evidencije nisu svi poslovni dogadaji ve¢ samo oni koji zadovoljavaju odredene

kriterije:®

% da je poslovni dogadaj nastao
¢ da se moze vrijednosno izraziti
¢ da mijenja postojece stanje temeljnih racunovodstvenih kategorija

% da o tome postoji vjerodostojna knjigovodstvena isprava

L)

Racunovodstvena kontrola- objedinjuje razlicite vrste kontrola koje se odnose na ispravnost
odredenih podataka, kontrolu knjiZzenja te ispravnost racunovodstvenih informacija koje su
vazne za  razmatranje u procesu poslovanja. Neke pojedinosti kontrole obavlja
racunovodstveno osoblje koje uskladuju analiticku 1 sintetiCku evidenciju usporedbom

razli¢itih konta.

Racunovodstvena analiza- utvrduje povezanost razli¢itih poslovnih aktivnosti koje su
racunovodstveno evidentirane. Racunovodstvena analiza ima veliku vaznost za donosenje

vaznih smjernica u poslovanju.

Racunovodstveno informiranje- najvazniji dio informacijskog sustava koji ima zadatak da
sve prikupljene podatke i informacije izlozi svim zainteresiranim korisnicima bilo eksternim

ili internim. U djelokrugu obuhvaca racunovodstveno planiranje, kontrolu i analizu.

3 Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjeStaja,
nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 45.



2.2. Vrste financijskih izvjestaja
Temeljni financijski izvjestaji su:*

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

¢ Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

% Izvjestaj o novcanom toku

¢ Izvjestaj o promjenama vlasnicke glavnice

» Biljeske uz financijske izvjestaje 1 ostali izvjesta;ji

Izvjestaj o financijskom poloZaju (bilanca) je temeljni financijski izvjestaj poduzeca koji
pokazuje imovinu, sredstva, odnosno resurse kojima poduzece raspolaze ( aktiva) i pasivu (
glavnicu i obveze) poduzeéa na odredeni dan. ° Prema Medunarodnim standardima
financijskog izvjestavanja elementi koji su u izravnom odnosu s mjerenjem financijskog

polozaja jesu sredstva ( imovina), obveze i glavnica ( kapital):®

a) imovina je resurs koji je pod kontrolom poduzeca, koji proizlazi iz proslih dogadaja i
od kojeg se ocekuju buduce ekonomske koristi;

b) obveze su postoje¢i dugovi poduzeca, proizasli iz proslih dogadaja, za Cije se
podmirenje oc¢ekuje smanjenje resursa koji utjelovljuju ekonomske koristi;

c) kapital (glavnica) jest ostatak imovine nakon odbitaka svih njegovih obaveza.
Bilanca mora dati odgovore na sljedeca pitanja:’

¢ Kakva je financijska snaga poduzeca?

% Kakva je likvidnost?

¢ Kakva je zaduzenost?

% Kakva je horizontalna financijska struktura, tj. u kojem je omjeru imovina financirana

iz vlastitih 1 tudih izvora?

# Narodne novine, (2016.) : Zakon o raéunovodstvu , Narodne novine d.d. Zagreb, broj 120.

® Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvjestaja, Tisak, Split, str. 35.

& Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja (2004.), prijevod engleskog jezika, HZRFD, Zagreb, str. 32.
7 Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Malis, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 53.



Racun dobiti i gubitka je financijski izvjestaj koji prikazuje koliko je prihoda i rashoda
ostvareno u odredenom vremenskom razdoblju te kolika je ostvarena dobit ili gubitak. Prihodi
predstavljaju povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u obliku priljeva ili
povecanja sredstava ili smanjenja obveza, $to ima kao posljedicu povecanje glavnice, ali ne
ono s uputama vlasnika, dok rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske koristi kroz
obracunsko razdoblje u obliku odlijeva ili iscrpljenja sredstava, Sto ima kao posljedicu

smanjenje glavnice, ali ne one u vezi raspodjelom glavnice.®

U racunu dobiti i gubitka prihodi i rashodi su razluceni na redovne ( poslovni i financijski) i

ostale.® Tablica 1 prikazuje strukturu ukupnih prihoda i rashoda u raéunu dobiti i gubitka.

Tablica 1. Struktura ukupnih prihoda i rashoda u RDG u

Ozr!a!<_a Naziv pozicije
pozicije
| POSLOVNI PRIHODI
1. Prihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe
2. Prihodi od prodaje s drustvima povezanim sudjelujué¢im interesom
3. Prihodi od prodaje s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama
4. Ostali poslovni prihodi s poduzetnicima unutar grupe
5. Ostali poslovni prihodi s drustvima povezanim sudjelujuc¢im interesom
6. Ostali poslovni prihodi s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama
I POSLOVNI RASHODI
1. Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih proizvoda
2. Materijalni troskovi
a) Troskovi sirovina i materijala s poduzetnicima unutar grupe
b) Troskovi sirovina i materijala s drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom
c) TroSkovi sirovina i materijala s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama
d) TroSkovi prodane robe s poduzetnicima unutar grupe
e) TroSkovi prodane robe s drustvima povezanim sudjelujué¢im interesom

8Narodne novine (2009): Medunarodni racunovodstveni standard 1: Prezentiranje financijskih izvjestaja
Narodne novine d.d., Zagreb, br. 136.

° Narodne novine (2016): Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvje$taja, Narodne novine d.d
Zagreb, br.95.



Tro$kovi prodane robe s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama

9) Ostali vanjski troskovi s poduzetnicima unutar grupe

h) Ostali vanjski troskovi s druStvima povezanim sudjeluju¢im interesom
i) Ostali vanjski troskovi s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama
3. TroSkovi osoblja

a) Neto place i nadnice

b) Troskovi poreza i doprinosa iz placa

C) Doprinosi na place

4. Amortizacija

5. Ostali troskovi s poduzetnicima unutar grupe

6. Ostali troskovi s drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom

7. Ostali troskovi s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama

8. 'Vrijednosna uskladenja

a) dugotrajne imovine osim financijske imovine

b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine

9. Rezerviranja

a) Rezerviranja za mirovine, otpremnine i slicne obveze

b) Rezerviranja za porezne obveze

c) Rezerviranja za zapocete sudske sporove

d) Rezerviranja za troskove obnavljanja prirodnih bogatstava

e) Rezerviranja za troskove u jamstvenim rokovima

f) Druga rezerviranja

10. Ostali poslovni rashodi s poduzetnicima unutar grupe

11. Ostali poslovni rashodi s drustvima povezanim sudjelujué¢im interesom
13. Ostali poslovni rashodi s nepovezanim poduzetnicima i ostalim osobama
i FINANCIJSKI PRIHODI

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

2. Prihodi od ulaganja u udjele (dionice) drustava povezanih sudjeluju¢im interesom
3. Kamate iz odnosa s poduzetnicima unutar grupe
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Kamate iz odnosa s drustvima povezanim sudjelujué¢im interesom

5. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi iz odnosa s poduzetnicima unutar grupe

6. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi iz odnosa s drustvima povezanim sudjelujuéim interesom

" Kamate, te¢ajne razlike, dividende, sli¢ni prihodi iz odnosa s nepovezanim poduzetnicima i drugim
osobama

8. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske imovine

9. Ostali financijski prihodi

v FINANCIJSKI RASHODI

1. Kamate s poduzetnicima unutar grupe

2. Kamate s drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom

3. Tecajne razlike i drugi rashodi s drustvima poduzetnicima unutar grupe

4. Tecajne razlike i drugi rashodi s drustvima povezanim sudjeluju¢im interesom

5. Kamate, tecajne razlike i drugi rashodi iz odnosa s nepovezanim poduzetnicima i drugim osobama

6. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine

7. 'Vrijednosna uskladenja financijske imovine (neto)

8. Ostali financijski rashodi

\ UDIO U DOBITI OD DRUSTAVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERESOM

VI UDIO U DOBITI OD ZAJEDNICKIH POTHVATA

VII UDIO U GUBITKU OD DRUSTAVA POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERESOM

VI UDIO U GUBITKU OD ZAJEDNICKIH POTHVATA

IX UKUPNI PRIHODI

X UKUPNI RASHODI

Xl DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA

1. Dobit prije oporezivanja

2. Gubitak prije oporezivanja

X1 POREZ NA DOBIT

Il DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA

1. Dobit razdoblja

2. Gubitak razdoblja

|PREKINUTO POSLOVANJE (popunjava poduzetnik obveznik primjene MSFI-a samo ako ima
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|prekinuto poslovanie)

XIV DOBIT ILI GUBITAK PREKINUTOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANJA
1. Dobit prekinutog poslovanja prije oporezivanja
2. Gubitak prekinutog poslovanja prije oporezivanja
XV POREZ NA DOBIT PREKINUTOG POSLOVANJA
1. Dobit prekinutog poslovanja za razdoblje
2. Gubitak prekinutog poslovanja za razdoblje
UKUPNO POSLOVANJE (popunjava samo poduzetnik obveznik primjene MSFI-a koji ima
prekinuto poslovanje)
XVI DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA
1. Dobit prije oporezivanja
2. Gubitak prije oporezivanja
XVII POREZ NA DOBIT
XVIII DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Dobit razdoblja
2. Gubitak razdoblja
DODATAK RDG-u (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirane godi$nje financijske izvjestaje)
XIV DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Pripisana imateljima kapitala matice
2. Pripisana manjinskom (nekontroliraju¢em) interesu

Izvor: Narodne novine, (2015.): Pravilnik o sadrZaju i strukturi godi$njih financijskih izvjestaja, Narodne novine

d.d. Zagreb, broj 96.
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IzvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti

Prezentira sve komponente dobiti ili gubitka kao i komponente ostale sveobuhvatne dobiti.
Poduzetnici koji primjenjuju MSFI imaju pravo izbora izmedu dvije varijante ovoga
izvjestaja.

Sveobuhvatna dobit:

e Dobit ili gubitak - rezultat aktivnosti menadzmenta — raspodjeljiva dobit

e Ostala sveobuhvatna dobit- obuhvaca potencijalne prihode i rashode koji su izvan
utjecaja menadzmenta, a rezultat su polozaja ekonomskih uvjeta poslovanja poslovnog
subjekta. 1% Najéesée su to dobici i gubici od tedajnih razlika na inozemnim
investicijama, nerealizirani dobici i gubici na financijskoj imovini, promjene

revalorizacijskih rezervi i efekti od zastite na derivativnim instrumentima.*!

Izvjestaj o nov€anom toku je financijski izvjesStaj koji je proizisao iz potrebe menadZmenta
trgovackog drustva i financijskih institucija za dodatnim informacijama za potrebe
odlu¢ivanja.*® Na globalnoj razini danas je korist od ovoga izvjestaja velika pa &ak tolika da
sve vise zasjenjuje informacije bilance i izvjestaja o dobiti'®. Novéani tijek se sastoji od

poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti.

Poslovne aktivnosti jesu glavne aktivnosti poduzec¢a putem koji se ostvaruje prihod i koje

imaju najznacajniji utjecaj na financijski rezultat poduzeca dobit ili gubitak.

Investicijske aktivnosti su takve vrste aktivnosti koje su vezane uz promjene dugotrajne

imovine. Dugotrajnu imovinu ¢ine Cetiri osnovne podskupine, a to su: nematerijalna,

materijalna te financijska imovna i potrazivanja.

Financijske aktivnosti jesu aktivnosti vezane uz financiranje poslovanja. Obuhvacaju

promjene vezane uz iznos, odnosno strukturu obaveza i kapitala.

10 Mili¢i¢, I.,Bakran,D.,Mili¢i¢,1.(2014): Podsjetnik za sastavljanje financijskih izvjestaja.Radunovodstvo i
financije, Zagreb, br.12, str. 23.

11 Mili¢i¢, I.,Bakran,D.,Mili¢i¢,1.(2014): Podsjetnik za sastavljanje financijskih izvjestaja.Radunovodstvo i
financije, Zagreb, br.12, str. 23.

12 Gulin, D. (2013): Podsjetnik za sastavljanje financijskih izvjeStaja. Radunovodstvo i financije, Zagreb, br.12,
str. 25.

13 Gulin, D. (2013): Podsjetnik za sastavljanje financijskih izvjestaja. Racunovodstvo i financije, Zagreb, br.12,
str. 25.

13



Izvjestaj o nov€anom toku moze biti sastavljen putem direktne metode koja ukupne novéane
primitke i izdatke prikazuje po osnovnim aktivnostima i indirektne metode koja financijski

rezultat poslovanja uskladuje za u¢inke nenovc¢anih transakcija.

Dakle, prema indirektnoj metodi dobit (gubitak) se svodi na nov¢ani tok od poslovnih

aktivnosti uskladivanjem za u¢inke:

a. nenov¢anih stavaka (npr. amortizacija, rezerviranja, odgodeni porezi, nerealizirane
pozitivne i negativne tecajne razlike, neraspodijeljeni dobici povezanih drustava i manjinski

interesi);

b. promjena radnog kapitala tijekom razdoblja (povecanje/smanjenje zaliha, potrazivanja i

obveza);
c. svih drugih stavaka ¢iji su novéani ucinci investicijski ili financijski novéani tokovi.

IzvjeStaj o promjenama vlasnic¢ke glavnice sastavni je dio temeljnih financijskih izvjestaja
koji pokazuje promjene koje se dogadaju na kapitalu izmedu dva obracunska razdoblja.

Sukladno bilanénoj shemi ukupni kapital se ras¢lanjuje na Sest potpozicija, a to su:*

.  UPISANI KAPITAL
II. PREMIJE NA EMITIRANE DIONICE
1. REVALORIZACIISKA REZERVA
IV. REZERVE
1. Zakonske rezerve
2. Statutarne rezerve
3. Rezerve za vlastite dionice
4. Ostale rezerve
V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
VI. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCE GODINE

4Vuko, T. (2017): Predavanja br 4. Izvjestaj o novéanom toku, nastavni materijali iz predmeta Analiza
financijskih izvjeStavanja, SveuciliSte u Splitu, Ekonomski fakultet Split, ak. god. 2017/2018.

157ager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — slucajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raéunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 87.
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Iznos zadrzane dobiti povecava se stvaranjem dobiti, a smanjuje se za iznos ostvarenog
gubitka te za iznos dividendi izvjesStaj ima za cilj prikazati promjene na ra¢unu kapitala koje

proizlaze iz zadrzane dobiti.

Primjer izvjeStaja o zadrzanoj dobiti
(za razdoblje 01.01. - 31. 12. 20....)

Zadrzana dobit 01.01. .......... 10 000,00
(+) neto dibit tekuce godine . ....... 4 000,00
14 000,00
(<) Dividende ispla¢ene tek.god. ..... 6 000,00
- za povlaStene dionice - 3 000,00
- za redovite dionice - 2 000,00
- za ostale dionice - 1 000,00

(=) ZADRZANA DOBIT 31. 12. tek.g. . . . _8 000.00

Slika 1. Primjer izvjeStaja zadrZane dobiti za razdoblje xx

Izvor:Limum.hr(2015.): Izvjestaj o promjenama vlasnicke glavnice, (internet), raspolozivo na:
http://lumens.fthm.hr/edata/2011/31db633c-e123-419a-81fd-cc6040d10ccf.pdf ( 06.03.2018)

Biljeske uz financijske izvjeStaje i ostali izvjeStaji

Biljeske pruzaju vazne informacije za financijsku analizu kao S§to su primijenjene
racunovodstvene politike, procjene izvan bilancne stavke te ostale bitne informacije. One
dodatno pojasnjavaju strukturu, vrijednost i obiljezja nekih pozicija u tim izvjeStajima. Tako
primjerice, u biljeskama trebaju biti prikazane metode procjene bilanénih pozicija, eventualna

odstupanja od postavljenih metoda. ©

Biljeske uz financijske izvjeStaje sadrze dodatne i1 dopunske informacije koje nisu

prezentirane u bilanci, raCunu dobiti i gubitka, izvjestaju 0 ostaloj sveobuhvatnoj dobiti,

1GZager, L, Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 89.
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izvjestaju o novCanim tokovima i izvjeStaju o promjenama kapitala sukladno odredbama

odgovarajuéih standarda financijskog izvjestavanja.l’

2.3. Zakonodavni okvir financijskog izvjeStavanja
Temeljni Zakon koji definira okvire financijskog izvjeStavanja je Zakon o ra¢unovodstvu.

Primjenjuje se od Ol.sije¢nja, 2016. Zakon o raCunovodstvu propisuje upotrebu sljedecih

Standarda financijskog izvjestavanja: 18

0,

¢ Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja (HSFI)- odreduje ih odbor za standarde
financijskog izvjeStavanja

% Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja (MRS) obuhvacaju Medunarodne

racunovodstvene standarde (MRS), njihove dopune 1 povezana tumacenja te

Medunarodne standarde financijskog izvjestavanja(MSFI).

Prema Zakonu o Racunovodstvu poduzetnici u Republici Hrvatskoj se dijela na miko,mala,

srednje 1 velike poduzetnike, §to je prikazano u tablici 2.

Tablica 2. Klasifikacija poduzetnika

MIKRO MALI SREDNJI VELIKI
VELICINA PODUZETNICI PODUZETNICI PODUZETNICI PODUZETNICI
(ako ne prelaze dva (ako ne prelaze (ako ne prelaze (ako ne prelaze
od tri kriterija) dva od tri dva od tri dva od tri
kriterija) kriterija) kriterija)
Aktiva 2.600.000 30.0000.000 150.000.000 150.000.000
Prihod 5.200.000 60.000.000 300.000.000 300.000.000
Prosjecan broj 10 50 250 250
zaposlenih

Izvor: Narodne novine, (2016.) : Zakon o racunovodstvu , Narodne novine d.d. Zagreb, broj 120.

”Narodne novine (2016): Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvjestaja, Narodne novine d.d
Zagreb, br. 95.
¥ Narodne novine, (2015.) : Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 78.
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Mikro i mali poduzetnici duzni su sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka te biljeske uz

financijske izvjestaje.

Srednji poduzetnici su obvezni sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka, biljeske uz

financijske izvjestaje, izvjestaj o nov¢anim tijekovima i izvjestaj o promjenama kapitala.

Za razliku od preostalin poduzetnika veliki poduzetnici odnosno obveznici MSFI- ja osim
bilance, racuna dobit i gubitka, biljeSke uz financijske izvjestaje, izvjestaj o novcanim
tijekovima 1 izvjeStaj o promjenama kapitala te sastavljaju jo§ 1 izvjeStaj o ostalom

sveobuhvatnoj dobiti.

Prema Zakonu o racunovodstvu je propisano da mikro, mali 1 srednji poduzetnici pri
sastavljanju godis$njih financijskih izvjestaja trebaju primjenjivati HSFI- je. Veliki poduzetnici

pri sastavljanju navedenih izvjestaja trebaju primjenjivati MRS/MSFI.

Subjekt javnog interesa predstavljaju poduzetnike ¢iji su vrijednosni papiri uvrSteni na
uredeno trziSte bilo koje Clanice drzave, veliki poduzetnici, kreditne institucije, drusStva za
osiguranje, leasing drustva, faktoring druStva, mirovinska drustva Hrvatska banka za obnovu i

razvoj.t°

9 Narodne novine, (2015.) : Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine d.d. Zagreb, broj 78.
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3. KLASIFIKACIJA | POSTUPCI ANALIZE FINANCIJSKIH
IZVJESTAJA

U procesu analize financijskih izvjestaja moguce je koristiti se Citavim nizom razlicitih

postupaka, ¢iju klasifikaciju prikazuje slika 2.

TEMELJNI ELEMENTI I POSTUPCI ANALIZE

KOMPARATIVNI STRUKTURNI
FINANCIJSKI FINANCIJSKI ngﬂ}ﬁ?gﬂl
IZVJESTAJI IZVJESTAJI
HORIZONTALNA, VERTIKALNA ANALIZA
ANALIZA

Slika 2. Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjeStaja
Izvor: Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja, nacela — postupci — slucajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, Zagreb, str. 224.

Komparativni financijski izvjestaji sluze kao provedba horizontalne analize te se mogu

razmatrati u kontekstu usporedivanja. 2

Horizontalnom analizom nastoje se uociti tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija
temeljnih financijskih izvjestaja. # Na temelju tih promjena prosuduje se uspjesnost
poslovanja promatranog poduze¢a.?? S druge strane, vertikalna analiza omogucava uvid u
strukturu financijskih izvjeStaja. S druge strane, vertikalna analiza omogucava uvid u
strukturu financijskih izvjesStaja. Problematika financijskih izvjeStaja, sigurno ne ostaje na
»slozenosti“ horizontalne 1 vertikalne analize, ve¢ na brojnim oblicima financijskih

pokazatelja.?®

20 7ager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 158.

21 Zager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 158.

22 Zager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 159.

23Zager, L, Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Malis, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjeStaja,
nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 224.
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3.1. Horizontalna analiza

Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja najCeS¢e podrazumijeva usporedbu pozicija
financijskih izvjeStaja tijekom odredenog vremenskog razdoblja. Ovakva vrsta analize

pokazuje promjene i ukazuje na eventualne uzroke promjena u odredenim stavkama.

Za izraunavanje promjena u pozicijama financijskih izvjes¢a i njihovo usporedivanje moze

se uzeti neka bazna godina, a ostale godine se mogu usporedivati s njom. 2*

Kao problemi koji se mogu pojaviti prilikom provedbe horizontalne analize su u politici

bilanciranja, izrade financijskih izvje$¢a i inflacija.?®
Apsolutna promjena izracunava se na sljedec¢i nacin:
Tekué¢a godina — prethodna godina (1)

Relativna promjena izracunava se na sljedeci nacin:

(Apsolutna promjena/ prethodna godina)*100 (2)

3.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza je ona vrsta analize u kojoj se jedna pozicija iz financijskog izvjestaja
uzima kao konstanta te se odreduje postotni odnos svih ostalih varijabli u odnosu na uzetu
konstantu.?Pod vertikalnom analizom podrazumijeva se najées¢e usporedivanje financijskih

podataka (pozicija financijskog izvjestavanja) u jednoj godini.?’
Vertikalna analiza se izracunava na sljede¢i nacin:

(Odredena stavka iz financijskih izvjeStaja/ odredeni zbroj) *100  (3)

%Bolfek, B.,Stani¢,M.,KneZevié,S.(2012.): Vertikalna i horizontalna analiza poslovanja tvrtke. Ekonomski
Vijesnik, Zagreb, br.25, str. 158.

% Bolfek, B.,Stani¢,M.,Knezevi¢,S.(2012.): Vertikalna i horizontalna analiza poslovanja tvrtke. Ekonomski
Vijesnik, Zagreb, br.25, str. 158.

%Perica, 1. (2017.): Vjezbe 4 — Horizontalna i Vertikalna analiza, iz kolegija Analiza financijskih izvjestaja,
Sveudiliste u Splitu, Ekonomski fakultet Split, ak. god. 2017/2018.

27 gmith, J.L., Keith, R.M.,Stepehens, W.L. (1998.): FinancijalAccouting, McGraw- HillBookCompany, New
York,str. 656.
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3.3. Pokazatelji analize financijskog izvjeStavanja

Pokazatelj je racionalni ili odnosni broj, §to podrazumijeva da se jedna ekonomska veli¢ina
stavlja u odnos ( dijeli) s drugom ekonomskom veli¢inom?®. Financijski pokazatelj, s obzirom
na vremensku dimenziju, u osnovi mogu se podijeliti u dvije skupine. Jedna skupina
financijskog pokazatelja obuhvada razmatranje poslovanja poduzeca unutar odredenog
vremenskog razmaka i temelji se na podacima izvjestaja o dobiti, dok se druga skupina
financijskih pokazatelja odnosi na tocno odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom

sastavljanja bilance i govori o financijskom polozaju poduzeca®.

U skladu sa zahtjevima razlikuje se nekoliko skupina financijskih pokazatelja:

1. Pokazatelj likvidnosti- mjera sposobnosti poduzeéa da podmiri svoje kratkoro¢ne

obaveze

2. Pokazatelj zaduzenosti- mjere koliko se poduzece financira iz tudih izvora sredstava

3. Pokazatelj aktivnosti- mjere koliko efikasno poduzece koristi svoje resurse

4. Pokazatelj ekonomicnosti- mjere odnos prihoda i rashoda, odnosno pokazuju koliko

se prihoda ostvari po jedinici rashoda.

5. Pokazatelj profitabilnosti- mjere povrat uloZzenog kapitala

6. Pokazatelj investiranja- mjere uspjes$nost ulaganja u obi¢ne dionice

Dobro upravljanje podrazumijeva da su u poslovanju zadovoljena dva kriterija, i to kriterij
sigurnosti ( likvidnosti, financijska stabilnost i zaduzenost), i kriterij uspjesnosti tj efikasnosti
(profitabilnost, tj. rentabilnost). *° Pokazatelji likvidnosti i zaduZenosti smatraju se
pokazateljima sigurnosti poslovanja. Pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja

su pokazatelji uspjesnosti poslovanja.

287ager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — slucajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raéunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 243.

29Zager, L, Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — sluéajevi, tree izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 243.

39Zager, L.,(2007): Financijski pokazatelji kao mjerila uspjesnosti poslovanja. Radunovodstvo i financije,
Zagreb,br.12, str. 14-15.
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3.3.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelj likvidnosti izracunavaju se na temelju informacija iz bilance, mjere sposobnost
poduzeta da podmiruje dospjele kratkorocne obveze. Tablica 3. prikazuje pokazatelje

likvidnosti.

Tablica 3. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent trenutne likvidnosti novac kratkoroéne obveze
koeficijent ubrzane likvidnosti novact potrazivanja kratkoro¢ne obveze
koeficijent tekuée likvidnosti kratkotrajna imovina kratkoro¢ne obveze
koeficijent financijske stabilnosti dugotrajna imovina kapial + dugoroéne obveze

lzvor: Zager, L., Zager, K., Mamié Sacer, S., Sever Mali, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — slucajevi, tre¢e izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, Zagreb, str. 50.

Koeficijent trenutne likvidnosti- pokazuje jeli poduzece spremno podmiriti svoje kratkoro¢ne
obaveze s novcem kojem poduzetniku stoje na raspolaganju. U pravilu ovaj pokazatelj bi
trebao biti ve¢i od 2 odnosno kratkotrajna imovina bi trebala biti dvostruko veca od

kratkoro¢nih obaveza.®?

Koeficijent ubrzane likvidnosti- pokazuje je li poduzece spremno podmiriti svoje kratkoro¢ne
obaveze s novcem i kratkotrajnim potrazivanjima kojem poduzetniku stoje na raspolaganju.
Navedeni pokazatelj trebao bi biti veéi od 1, ukoliko bi Zeli imati normalnu likvidnost mora

imati vie unov¢ive imovne nego li kratkoro¢nih obaveza®2.

Koeficijent tekuce likvidnosti- pokazuje je li poduzece spremno podmiriti svoje kratkoro¢ne
obaveze s kratkotrajnom imovinom koja poduzetniku stoje na raspolaganju. Ukoliko
poduzece Zeli odrzati tekucu likvidnost tada na raspolaganju mora imati minimalno dvostruku

vise kratkotrajne imovine nego li kratkoro¢nih obaveza®

31 Zager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str. 177.
32 Zager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str. 177.
33 Zager, L., Zager K. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 177.
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Koeficijent financijske stabilnosti- predstavlja sraz izmedu dugotrajne imovine i kapitala
uvecanog za dugoroéne obaveze. **Pozelino je da pokazatelj bude manji od 1 jer tada

poduzeée mora do svoje kratkotrajne imovine financirati iz dugoroénih izvora.®®
3.3.2. Pokazatelji zaduzZenosti

Pokazatelj zaduzenosti pokazuje u kojoj se mjeri poduzece zaduzilo, te ukazuju na nacin

financiranja poduzeca. Tablica 4 prikazuje pokazatelje zaduzenosti.

Tablica 4. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent zaduzenosti ukupne obveze ukupna imovina
koeficijent vlastitog financiranja glavnica ukupna imovina
koeficijent financiranja ukupne obveze glavnica
pokrice troSkova kamata dobit prije poreza i kamata kamate
faktor zaduzenosti ukupne obveze zadrzana dobit + amortizacija
stupanj pokrica I glavnica dugotrajna imovina
stupanj pokrica II glavnica + dugoro¢ne obveze dugotrajna imovina

Izvor: Zager, L., Zager, K., Mamié¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — slucajevi, tre¢e izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, Zagreb, str. 50.

Koeficijent zaduzenosti— ukazuje na to koliko se imovine financiralo iz tudih izvora (
kratkoro¢nih 1 dugoroc¢nih). Kao kontrolna mjera uzima se postotak od 50%, a sve povise toga

poduzeée je prezaduzeno.>®

Koeficijent vlastitog financiranja- ukazuje koliko se poduzece financira iz vlastitih izvora
sredstava ( kapital). Pokazatelj mora biti ve¢i od 50% ukoliko nije pokazatelj ne bi bio
zadovoljavajuéi.®” Isto tako vazno je istaknuti da zbroj vrijednosti pokazatelja zaduZenosti i

vlastitog financiranja mora biti 1 ili 100%.%®

3 Vujevid, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 136.
3 Vujevid, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 136.
3 Vujevid, 1. (2009.): Analiza financijskih izvjestaja, Tisak, Split, str. 140.
37 Vujevid, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 140.
3 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 141.
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Koeficijent financiranja-usporeduje se odnos duga i kapitala, vazno je istaknuti ako je ovaj
pokazatelj veéi od 1 onda poduzeée sve ¢esce koristi financijsku polugu. **Isto tako vazno je
istaknuti da svi navedeni pokazatelji ukazuju na statisticku zaduzenost te pokazatelj mora biti

blizu 50%.4°

Pokrice troskova kamata- pokazuje koliko su puta kamate pokrivene ostvarenim iznosom

bruto dobiti. Ako je pokri¢e vece zaduzenost je manja i obratno

Faktor zaduzZenosti- pokazuje koliko je godina potrebno da bi se podmirile postojece obveze
ako se poslovanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatima. Kao okvirna mjera uzima se 5
godina da se iz zadrZzane dobiti 1 amortizacije podmire svoje obveze (kratkoroCne i

dugoro¢ne).*

Stupanj pokric¢a I i II — raCunaju se na temelju podataka iz bilance. Isto tako vazno je istaknuti
da se razmatra pokri¢e dugotrajne imovine. Stupnjevi pokri¢a I 1 II moraju biti ve¢i od 1 radi

odrzavanja likvidnosti. 2
3.3.3 Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelj aktivnosti pokazuju brzinu kretanja sredstava u poslovnom procesu. Bolje je da je

pokazatelj Sto veci. Tablica 5 prikazuje pokazatelje aktivnosti.

Tablica 5. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent obrtaja ukupne imovine ukupan prihod ukupna imovina
koeficijent obrtaja kratkotrajne ukupan prihod kratkotrajna imovina
imovine
koeficijent obrtaja potrazivanja prihod od prodaje potrazivanja
trajanje naplate potrazivanja u broj dana u godini (365) koeficijent obrtaja potrazivanja
danima

Izvor: Zager, L., Zager, K., Mamié¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — slucajevi, tre¢e izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda

ifinancijskih djelatnika, Zagreb, str. 50

3 Vujevid, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 142.
0 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 142.
1 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 145.

42 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 143.
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Koeficijent obrtaja ukupne imovine- pokazuje koliko se stvara jedinca prihoda jednu jedinicu

ulozene imovine. Potrebno je da pokazatelj bude Sto veci.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine- pokazuje koliko se ostvari jedinica prihoda je jednu

jedinicu uloZene kratkotrajne imovine. Potrebno je da je pokazatelj §to veci.

Koeficijent obrtaja potrazivanja- pokazuje koliko se jedinica prihoda ostvari na ulozenu jednu
jedinicu potrazivanja. Preko ovog pokazatelja moguce je utvrditi i prosjecno trajanje naplate

potrazivanja.

Trajanje naplate potrazZivanja u danima- pokazuje koliko je potrebno dana da se naplati

potraZivanje za odredeno razdoblje. Sto je pokazatelj veci to je uistinu bolje.
3.3.4. Pokazatelji ekonomi¢nosti

Pokazuje sraz izmedu prihoda i1 rashoda odnosno pokazuju koliko se jedinica prihoda ostvari

po jedinici rashoda. Tablica 6 prikazuje pokazatelje ekonomi¢nosti.

Tablica 6. Pokazatelji ekonomic¢nosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
ekonomiénost ukupnog poslovanja ukupni prihodi ukupni rashodi
ekonomiénost poslovanja ( prodaje) prihod od prodaje rashodi od prodaje
ekonomiénost financiranja financijski prihodi financijski rashodi
ekonomicnost izvanrednih aktivnosti | izvanredni prihodi izvanredni rashodi

Izvor: Zager, L., Zager, K., Mamié Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — sluéajevi, tre¢e izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica rac¢unovoda

ifinancijskih djelatnika, Zagreb, str. 50

Ekonomicnost ukupnog poslovanja- pokazuje koliko se po jednoj jedinici rashoda ostvari

jedinica prihoda, potrebno je da pokazatelj bude ve¢i od 1.

Ekonomicnost poslovanja( prodaje)- pokazuje koliko po jednoj jedinici rashoda ostvari

jedinica prihoda, te je isto bitno da pokazatelj bude vec¢i od 1.

Ekonomicnost financiranja- daje prikaz o ostvarenoj koli¢ini financijskih prihoda na jednu

jedinicu uloZenih financijskih rashoda.
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Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti- daje uvid o ostvarenoj koli¢ini poslovnih prihoda na

jednu jedinicu poslovnih rashoda, potrebno je da pokazatelj bude $to veci.
3.3.5. Pokazatelji profitabilnosti

U kontekstu pokazatelja profitabilnosti uobicajeno se razmatraju pokazatelji marze profita te
rentabilnost ukupne imovine i rentabilnost vlastitog kapitala.*® Tablica 7 prikazuje pokazatelje
profitabilnosti.

Tablica 7. Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
neto marza profita neto dobit+ kamate ukupni prihod
bruto marza profita dobit prije poreza + kamate ukupni prihod
neto rentabilnost imovine neto dobit+ kamate ukupna imovina
bruto rentabilnost imovine dobit prije poreza + kamate ukupna imovina
rentabilnost vlastitog kapitala neto dobit vlastiti kapital
(glavnice)

Izvor: Zager, L., Zager, K., Mamié Sacer, S., Sever Mali, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — slucajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda

ifinancijskih djelatnika, Zagreb, str. 50

Bruto marza profita- ova mjera je znaCajna menadzerska informacija jer pokazuje koliko
prostora u prihodu ostaje za pokri¢e poslovne nadogradnje Sto se neki proizvod dovede do

realizacije na trzistu.*

Neto marza profita- mjeri kolika se stopa neto dobitka ostvaruje za dioniare na jednu kunu

prihoda.*®

Povrat na ukupnu imovinu- rentabilnost ukupne imovine je veoma znacajan pokazatelj, jer

upuéuje na koli¢inu ostvarene zarade na svaku jedinicu angazirane imovine*®

43 Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Malis, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
nacela — postupci — sluéajevi, tree izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 253.

* Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 152.

5 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 152.

 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 153.
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Rentabilnost vlastitog kapitala- pokazuje koliko je potrebno jedinica dobiti na jednu jedinicu

ulozenog vlastitog kapitala.
3.3.6. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja mjeri uspjesnost ulaganje u dionice poduzeca. Kako bi se izracunali
pokazatelji potrebni su podaci o dionicama, broju dionica i njihovoj trenutnoj trzi$noj

vrijednosti. Tablica 8 prikazuje pokazatelje investiranja.

Tablica 8. Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
dobit po dionici ( EPS) neto dobit broj dionica
dividenda po dionici (DPS) dio neto dobiti za dividende broj dionica
odnos isplate dividendi (DPR) dividenda po dionici (DPS) dobit po dionici (EPS)
odnos cijene i dobiti po dionici (P/E) | trzi$na cijena dionice (PPS) dobit po dionici (EPS)
ukupna rentabilnost dionice dobit po dionici (EPS) trzi$na cijena dionice (PPS)
dividendna rentabilnost dionice dividenda po dionici(DPS) trZi$na cijena dionice ( PPS)

Izvor: Zager, L., Zager, K., Mamié Sacer, S., Sever Mali, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih
izvjeStaja,nacela — postupci — sluéajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda

ifinancijskih djelatnika, Zagreb, str. 51

Dobit po dionici- pokazuje koliko se dobiti ostvari na jednu jedinicu ulozene dionice.

Dividenda po dionici(EPS)- pokazuje koliko se ostvari dobiti za dividende na jednu jedinicu

uloZene dionice.

Odnos isplate dividendi(DPS)- pokazuje koliko se isplati dividendi po jednoj dionici. U
pravilu je EPS veci od DPS, osim u sluajevima kada je dividenda ispla¢ena iz zadrZane

dobiti prethodnih godina.*’

47 Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvje$taja, Tisak, Split, str. 155.

26



4.PRIMJENA ANALIZE PROMJENA POZICIJA FINANCIJSKIH
1ZVJESTAJA NA PODUZECU CAKOVECKI MLINOVI D.D

4.1. Osnovni podaci o poduzeéu Cakoveéki mlinovi d.d

Cakovecki mlinovi d.d su jedna od vodeé¢ih kompanija koji djeluju na ovim prostorima od
davne 1983. godine, a njihove najznacajnije djelatnosti kojima se bave su mlinarstvo,

pekarstvo te biljna ulja.*®

Sjediste tvrtke je u Cakovcu, a proizvodni pogoni osim u Cakovcu nalaze u Donjem Kraljevcu
i Oroslavlju. Cakovecki mlinovi s proizvoda¢ima poljoprivrednih proizvoda iz Medimurske

regije okupljaju¢i domacu hrvatsku psenicu, kukuruz i druge sirovine.*

Podaci o kapitalu, dionicama i ¢lanovima drustva Cakovecki mlinovi d.d:%°
Temeljni kapital: 102.900.000,00 kn

Broj dionica: 105.000 dionica nominalne vrijednosti 980,00 kn, uplac¢en u cijelosti.

4.2. Horizontalna i vertikalna analiza bilance i ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa

Cakove€ki mlinovi d.d

U nastavku ¢e se prikazati i objasniti rezultati horizontalne i vertikalne analize bilance i

ratuna dobiti i gubitka poduzeéa Cakovecki mlinovi d.d.

Tablica 9. prikazuje horizontalnu analizu bilance za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju

od 2015 do 2017 godine.

48 Cakovecki mlinovi d.d ( 2018): Sluzbena web stranica poduzeéa, osnovni podaci o poduzeéu, (internet),
raspoloZivo na:_http://www.cak-mlinovi.hr/o-nama/ (14.05.2018.)

49 Cakovecki mlinovi d.d ( 2018): Sluzbena web stranica poduzeéa, osnovni podaci o poduzeéu, (internet),
raspolozivo na:_http://www.cak-mlinovi.hr/o-nama/ (14.05.2018.)

50 Cakoveeki mlinovi d.d ( 2018):, Financijska izvje$¢a za (2017.), (internet), raspolozivo na: http://www.cak-
mlinovi.hr/o-nama/ (14.05.2018.)
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Tablica 9. Horizontalna analiza bilance ( aktiva i pasiva ) u razdoblju od 2015 do 2017.

godine

Horizontalna

Horizontalna

NAZIVPOZICIJE 2015. 2016. analiza(%) 2017. analiza(%)
(2016-2015) (2017-2016)
A) POTRAZIVANIJE ZA - - -
UPISANI A NEUPLACENI
KAPITAL
B)DUGOTRAJNA 383.186.645 | 488.306.782 27,43 479.424.024 -1,8
IMOVINA
I.NEMATERIJALNA 17.000.277 10.074.387 -40,73 5.007.263 -50,30
IMOVINA
II.MATERIJALNA 353.867.815 | 440.212.729 24,40 435.935.656 -0,98
IMOVINA
[11.DUGOTRAJINA 10.859.924 36.664.458 273,61 37.902.233 3,76
FINANCIJSKA IMOVINA
IV. POTRAZIVANJA 1.033.093 940.306 -8,98 249.239 -73,49
V.ODGODENA POREZNA 425.536 414.902 -2,50 329.633 -20,55
IMOVINA
C)KRATKOTRAINA 400.995.273 | 411.182.377 2,55 468.844.462 0,14
IMOVINA
I.ZALIHE 165.046.582 | 178.230.359 7,99 169.291.572 -5,015
IL.LPOTRAZIVANJA 77.119.423 82.354.390 6,79 110.791.123 34,53
1.Potrazivanja od kupaca 0,45 69.672.234 14,28
60.692.677 60.967.665
[11.LKRATKOTRAINA 150.045.011 | 137.751.209 -8,19 167.699.504 23,19
FINANCIJSKA IMOVINA
IV.NOVAC U BANCI | 8.784.257 12.846.419 46,24 21.062.263 63,95
BLAGAJINI
D)PLACENI TROSKOVI 2.391.125 509.554 -78,68 1.323.860 159,80
BUDUCEG RAZDOBLIJA 1
OBRACUNATI PRIHODI
E) UKUPNA AKTIVA 786.573.043 | 899.998.713 14,42 949.592.346 5,51

F)IZVANBILANCNI
ZAPISI
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PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE 570.403.675 | 611.801.156 7,26 632.659.874 3,41
I.TEMELJNI KAPITAL 77.700.000 77.700.000 0 102.900.000 32,43
I1.KAPITALNE REZERVE 0 0 0 0 0
I11.REZERVE DOBITI 22.086.358 22.334.373 1,12 22.334.373 0
IV.REVALORIZACIJSKE 64.757.928 64.631.940 -0,19 66.153.230 2,35
REZERVE

V.ZADRZANA DOBIT ILI 300.456.873 | 323.668.410 7,25 342.355.915 5,77
PRENESENI GUBITAK

VI.DOBIT ILI GUBITAK IZ | 45.585.716 62.961.796 38,12 37.965.061 -39,70
POSLOVNE GODINE

VII.MANJINSKI INTERES 59.816.800 60.504.637 1,49 60.951.295 0,74
B) REZERVIRANJA 2.311.271 1.618.758 -29,96 1.991.635 23,04
C)DUGOROCNE OBVEZE 42.334.882 | 116.204.772 174,48 102.161.011 -12,08
D)KRATKOROCNE 165.356.454 | 164.454.730 -0,55 183.406.311 11,52
OBVEZE

E)ODGODENO PLACANIJE 6.166.761 5.919.297 4,01 29.373.515 396,23
TROSKOVA I PRIHOD

BUDUCEG RAZDOBLJA

F) UKUPNO- PASIVA 786.573.043 | 899.998.713 14,42 949.592.346 5,51

G) IZVANBILANCNI
ZAPISI

Izvor: Izrada autora prema bilanci Cakovecki mlinovi d.d za razdoblje od 2015. do 2017. godine
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Analizom podataka koji se odnose na usporedbu 2016. i 2017. godine poduzeéa Cakovedki

mlinovi d.d doslo je do sljedecih zakljucaka:

Dugotrajna imovina u 2016 godini u odnosu na 2015 godinu se povecala za 1,47 %. U 2017
godini takoder biljezi rast ubrzani rast od 14,25% u odnosu na 2016 godinu. Od dugotrajne
imovine konstantan rast biljezi dugotrajna financijska imovina koja iznosi 273% u 2016
godini, dok se u 2017 godini zadrzala na prili¢no istom iznosu od 37.902.233. Najvece
promjene unutar dugotrajne imovine prouzrocila je nematerijalna imovina te potrazivanja.
Nematerijalna imovina u 2016 godini u odnosu na 2015 godinu smanjila se za 40%, a dok se
u 2017 godini u odnosu na prethodnu smanjila za 50%.

Kratkotrajna imovina u 2016 godini u odnosu na 2015 godinu biljezi rast od 2,55%, a razlog
tom je konstantan rast zaliha za 8% te potrazivanja za 6,79%. Najveci razlog zbog Cega je
doslo do visokog rasta zaliha su viskovi u proizvodnji gotovih proizvoda. U 2017 godini
kratkotrajna imovina biljezi mali rast od 0,14% u odnosu na razdoblje 2016 godine. Unutar
kratkotrajne imovine znacajniji rast su ostvarile stavke potrazivanja za 34,53% te novac u

blagajni i banci za 63,95%.

Promatrajuc¢i kretanje ukupnih obveza mozemo vidjeti da uglavnom biljeze oscilacije u
promatranim godinama. Tako su u 2016 godini dugoro¢ne obveze imale izniman rast od
174,48% u odnosu na 2015 godinu. U okviru dugoro¢nih obveza evidentirane su samo obveze
prema bankama i drugim financijskim institucijama, a glavna pretpostavka da se poduzece
zaduzilo u velikom iznosu na dugi rok. Sto se ti¢e kratkoroénih obaveza one biljeze pad od
0,55% u 2016 godinu u odnosu na 2015 godinu, dok u 2017 godini biljeze rast od 11,52% u
odnosu na prethodnu godinu. Pad kratkoro¢nih obveza u 2015 godini u odnosu na 2014

godinu najvise su prouzroc€ile obveze za zajmove i obveze za doprinose i poreze.

Uvidom u opce podatke poduzeéa temeljni kapital drustva se povecao za 32,43% u 2017 u
odnosu na 2016 godinu. Tako je se u svakoj od postojec¢ih dionica drustva pove¢ao nominalni
iznos za 240 kn. Nakon povecanja i upisa u sudski registar temeljni kapital je iznosio 102 900
000,00.
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Tablica 10. prikazuje horizontalnu analizu rauna dobiti i gubitka za poduzeée Cakovecki

mlinovi u razdoblju od 2015 do 2017 godine.

Tablica 10. Ra¢un dobiti i gubitka Cakove¢ki mlinovi d.d u razdoblju od 2015. do

2017.godine

Horizontalna

Horizontalna

NAZIVPOZICIJE 2015.godina 2016.godina analiza(%b) 2017.godina analiza(%o)
(2016-2015) (2017-2016)

I. POSLOVNI 1.203.602.367 | 1.221.263.730 1,47 1.395.264.957 14,25
PRIHODI

I1.POSLOVNI 1.153.261.492 | 1.158.216.901 0,42 1.345.152.446 16,14
RASHODI

II.LFINANCHSKI 8.638.573 9.723.674 12,56 10.763.497 10,69
PRIHODI

IV.FINANCIJSKI 3.395.073 3.990.821 17,55 10.105.512 153,22
RASHODI
V.UDIO U DOBITI 0 123.896 0 0 0
OD PRDRUZENIH
PODUZETNIKA
VI.UDIO U 29.344 0 0 24.011 0
GUBITKU OD
PRIDRUZENIH
PODUZETNIKA
VII.IZVANREDNI- 0 0 0 0 0
OSTALI PRIHODI
VIII.IZVANREDNI | 0 0 0 0 0
OSTALI RASHODI

IX.UKUPNI 1.212.240.940 | 1.231.111.300 1,56 1.406.028.454 14,21
PRIHODI
X.UKUPNI 1.156.685.909 | 1.162.207.722 0,48 1.355.281.969 16,61
RASHODI
X1.DOBIT ILI 55.555.031 68.903.578 24,03 50.746.485 -26,35
GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA
XI.POREZ NA 6.443.721 1.598.329 -75,20 10.113.037 532,91
DOBIT
XI1.DOBIT ILI 49.111.310 67.305.249 37,05 40.633.448 -39,63
GUBITAK

RAZDOBLJA

Izvor: Izrada autora prema racunu dobiti i gubitka Cakovecki mlinovi d.d za razdoblje od 2015. do 2017. godine
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Rezultati provedene horizontalne analize na racunu dobiti i gubitka pokazuju da su se u 2016
godini poslovni prihodi povecali za 1,47% u odnosu na 2015 godinu, a u 2017 godini
poslovni prihodi su se povecéali za 14,25% u odnosu na 2016 godinu. Medu glavnim
razlozima je rast prihoda od prodaje, Sto rezultira stabilnost na trzistu poslovanja. Poslovni
rashodi imaju tendenciju rasta narednim godinama, tako su u 2016 godini porasli za 0,42% u
odnosu na 2015 godinu, a u 2017 godini porasli za 14,25%. Glavni razlog rasta poslovnih
rashoda su rast materijalnih troskova, troSkova osoblja te amortizacije. Tako su troskovi
osoblja u 2017 godini porasli za 11,8 % u odnosu na 2016 godinu. Dobit poduzeéa Cakovecki
mlinovi d.d je u rastu za 37,05% do 2016 godine, dok se u 2017 biljezi ozbiljni pad za
39,63% u odnosu na prethodnu 2016 godinu. To je jednim dijelom zasigurno i rezultat
nestabilnosti trziSta na kojem poduzece djeluje. Financijski prihodi iz godine u godinu rastu a
najznacajniji rast biljezi se u razdoblju 2016 godine za 12,56% u odnosu na prethodnu 2015
godinu. Financijski prihodi rastu zbog povecanih kamata i te€ajnih razlika. Financijski rashodi
u 2017 godini su porasli za 153,22% u odnosu na promatranu 2016 godinu. Razlog rasta
financijskih rashoda je udvostruceni iznos kamata i tecajnih razlika u 2017 godini na
1.017.956 kn .

Tablica 11. prikazuje vertikalnu analizu bilance za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju

od 2015 do 2017 godine.

Tablica 11. Vertikalna analiza bilance poduzeéa Cakovecki mlinovi d.d u razdoblju od
2015. do 2017. godine u (%).

NAZIV POZICIJE 2015.godina 2016.godina 2017.godina
AKTIVA

A)POTRAZIVANJA ZA UPISANI
A NEUPLACENI KAPITAL 0 0 0
B)DUGOTRAJNA IMOVINA 48,72 54,26 50,49
I.NEMATERIJALNA IMOVINA 2,16 1,20 0,53
I.MATERIJALNA IMOVINA 44,49 48,91 45,91
I11.DUGOTRAIJNA
FINANCIJSKA IMOVINA 1,38 4,08 3,99
IV.POTRAZIVANJA 0,13 0,10 0,03
V.ODGODENA POREZNA
IMOVINA 0,05 0,05 0,03
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C)KRATKOTRAJNA IMOVINA 50,98 45,69 49,37

I.ZALIHE 20,98 19,80 17,83
ILPOTRAZIVANJA 9,80 9,15 11,67
1.Potrazivanja od povezanih

poduzetnika 0 0 0
I1I.KRATKOTRAJINA

FINANCIJSKA IMOVINA 19,08 15,31 17,66

IV.NOVAC U BANCI |

BLAGAJNI 1,12 1,43 2,22
D)PLACENI TROSKOVI

BUDUCEG RAZDOBLIJA 0,30 0,30 0,14
E) UKUPNO AKTIVA 100 100 100
PASIVA PASIVA

A)KAPITAL | REZERVE 72,52 67,98 66,62
. TEMELJINI KAPITAL 9,98 8,63 10,84
I1.KAPITALNE REZERVE 0 0 0
I11.REZERVE I1Z DOBITI 2,81 2,48 2,35
IV.REVALORIZACIJSKE

REZERVE 8,23 7,18 6,97
V.ZADRZANA DOBIT ILI

PRENESENI GUBITAK 38,20 35,96 36,05
VI.DOBIT ILI GUBITAK

POSLOVNE GODINE 5,80 7 4,00
VII.MANJINSKI INTERES 7,60 6,72 6,42
B) REZERVIRANJA 0,29 0,18 0,21
C)DUGOROCNE OBVEZE 5,38 12,91 10,76
D)KRATKOROCNE OBVEZE 21,02 18,27 19,31
F)ODGODENO PLACANIJE

TROSKOVA I PRIHOD

BUDUCEG RAZDOBLJA 0,78 0,66 3,09
F)UKUPNO PASIVA 100 100 100

Izvor: Izrada autora prema bilanci Cakove&ki mlinovi d.d za razdoblje od 2015. do 2017. godine
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Prema Tablici 11. najve¢i udio u ukupnoj imovini ima dugotrajna imovina u svim
promatranim godinama te zauzima preko 50%. Od dugotrajne imovine najve¢i udio u ukupnoj
imovini zauzima materijalna imovina koja se kreée u rasponu od 44% do 49% u ukupnoj
imovini. Najveca zastupljenost kratkotrajne imovine u ukupnoj imovini je u 2015 kada
zauzima udio od 50,98% u ukupnoj imovini. U svim promatranim godinama najveci udio
zauzimaju zalihe u kratkotrajnoj imovini te se kre¢u u rasponu od 17% do 21% u ukupnoj
imovini. U prikazanoj strukturi pasive moze se vidjeti postupno smanjivanje temeljnog
kapitala koja u ukupnoj pasivi u 2017 godini 66%. U istoj godini udio dugoro¢nih obveza u
ukupnoj pasivi iznosi 10,76%, a dok kratkorocnih obveza 19,31%. Uvidom u sve tri
prethodne godine moZe se uociti da su najmanje dugoro¢ne obveze ostvarene u 2015 godini
kada je njihov udio u ukupnoj pasivi iznosio 5,38%, a dok su najveci postotak dosegnule u

2016 godini kada je njihov udio u ukupnoj pasivi 12,91%.

Tablica 12. prikazuje vertikalnu analizu raduna dobiti i gubitka za poduzece Cakovecki

mlinovi u razdoblju od 2015 do 2017 godine.

Tablica 12. Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka Cakove¢ki mlinovi d.d

STAVKE 2015.godina 2016.godina 2017.godina

I. POSLOVNI PRIHODI

99,29 99,21 99,23
Il. POSLOVNI RASHODI

99,70 99,66 99,25
I11. FINANCIJSKI PRIHODI

0,71 0,79 0,77
IV.FINANCIJSKI RASHODI

0,30 0,34 0,75
V UDIO U DOBITI OD
PRIDRUZENIH
PODUZETNIKA 0 0 0
VI.UDIO U GUBITKU OD
PRIDRUZENIH
PODUZETNIKA 0 0 0
VII. IZVANREDNI - OSTALI
PRIHODI 0 0 0
VIII. IZVANREDNI - OSTALI
RASHODI 0 0 0
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IX.UKUPNI PRIHODI 100 100 100
X.UKUPNI RASHODI 100 100 100
X1. DOBIT ILI GUBITAK
PRIJE OPOREZIVANJA 458 5.6 3,61
XII POREZ NA DOBIT

0,53 0,13 0,72
XII1. DOBIT ILI GUBITAK
RAZDOBLJA

4,05 5,47 2,89

Izvor: Izrada autora prema raéunu dobiti i gubitka Cakovecki mlinovi d.d za razdoblje od 2015. do 2017. godine

U tablici 12. Prikazana je vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka Cakovecki mlinovi d.d u
razdoblju 2015. do 2017. godine. Poslovni prihodi u ukupnim prihodima u 2015 godini
zauzimaju 99,29%, sto je ujedno 1 najveéi udio u svim promatranim godinama, a dok u 2017
godini njihov udio iznosi 99,23%. Promatraju¢i udjele financijskih prihoda najve¢i udio
zauzimaju u 2016 godini te iznose 0,79%, a dok je njihov udio najmanji u 2015 godini. Sto se
ti¢e poslovnih rashoda poduzeca najveci udio zauzimaju u 2015 godini 99,70%, a najmanji u
2017 godini. Udio dobiti u ukupnim prihodima iznosi 5,6% u 2016 godini Sto je najveci

postotak u promatranom razdoblju.
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4.3. Analiza financijskih izvje$taja poduzeéa Cakovet¢ki mlinovi d.d pomoéu pokazatelja

Pokazatelji likvidnosti

Tablica 13. prikazuje pokazatelje likvidnosti za poduze¢e Cakovecki mlinovi u razdoblju od
2015 do 2017 godine.

Tablica 13. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.

Koeficijent tekuce likvidnosti 2,32 2,39 2,19

Koeficijent ubrzane
likvidnosti 1,37 1,36 1,40

Koeficijent trenutne
likvidnosti 0,05 0,08 0,10

Koeficijent financijske
stabilnosti 0,62 0,67 0,65

Izvor: Izrada autora

Koeficijent tekuce likvidnosti- pokazuje koliko su kratkoro¢ne obaveze poduzeca pokrivene

kratkotrajnom imovinom. PoZeljan pokazatelj bi trebao biti ve¢i od 2 te prema tome u ovom
sluéaju ovaj pokazatelj je zadovoljavaju¢i u svim godinama promatranja. Pokazatelj je u 2016
godini najbolji te iznosi 2,39, razlog tome $to je dvostruko vise kratkotrajne imovine nego li

kratkoro¢nih obaveza.

Koeficijent ubrzane likvidnosti- pokazuje u kojem stupnju kratkoro¢ne obaveze pokrivene

kratkotrajnom imovinom umanjenom za zalihe. Koeficijent bi trebao biti 1 ili ve¢i od 1 tako
da se mozZe zakljuciti da je pokazatelj u svim promatranim godinama zadovoljavajuéi. U
2017 godini koeficijent je bolji u odnosu na 2016 i 2015 godinu te poduzeée moze udovoljiti

svojim kratkoro¢nih obaveza upotrebom svoje kratkotrajne imovine bez ukljucivanja zaliha.

Koeficijent trenutne likvidnosti- pokazuje na sposobnost poduzeéa da iz najlikvidnijih
sredstava odnosno novca podmiri svoje kratkorone obaveze. Drugim rijeCima pokazatelj
ukazuje na podatak koliki je udio novca u kratkorocnim obavezama. U 2017 godini poduzece
ima dovoljno novc€anih sredstava za podmirenje dospjelih obveza. U preostalim godinama
promatranja pokazatelj nije na zadovoljavajucoj razini iz razloga sto nema dostatnih sredstava

za podmirenje dospjelih obveza.

36



Pokazatelj financijske stabilnosti- pokazuje u kojem se srazu dugotrajna imovina financira iz

dugoroc¢nih izvora. Pozeljno je da pokazatelj bude manji od 1 jer poduzece mora dio svoje
kratkotrajne imovine financirati iz dugoro¢nih izvora. U svim promatranim godinama ovaj
pokazatelj je manji od 1, odnosno poduzeée iz svojih dugoroc¢nih izvora financira i dio svojih

tekucih obveza.

Pokazatelji zaduzZenosti

Tablica 14. prikazuje pokazatelje zaduzenosti za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju od

2015 do 2017 godine.

Tablica 14. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.

Koeficijent zaduzenosti

0,27 0,32 0,33
Koeficijent vlastitog
financiranja 0,73 0,68 0,67
Koeficijent financiranja 0.38 0.47 0.50
Pokrice troskova kamata 17.33 18.96 10
Faktor zaduZenosti

2,44 2,94 3,53
Stupanj pokrica | 1,49 1,25 1,32
Stupanj pokrica II 1.60 1.49 153

Izvor: Izrada autora

Koeficijent zaduzenosti — pokazuje koliko se imovine financiralo iz tudih izvora ( obveza),

dok koeficijent vlastitog financiranja (KVF) pokazuje koliko se imovine financiralo iz
vlastitih izvora( glavnice). PozZeljno je da pokazatelj bude ispod 50%, odnosno §to je
pokazatelj veci, veci je rizik ulaganja u poduzece. U nasem slucaju promatrani pokazatelji su

zadovoljavajuéi te pokazuje da se poduzece u 2017 godini financira 33% iz tudih izvora.

Koeficijent vlastitog financiranja- pokazatelj treba biti 50% ili ve¢i od 50%, $to bi znacilo da

poduzecée vecinu svojih obveza podmiruje vlastitim sredstvima. U ovom slucaju pokazatelj je

u svim godinama zadovoljavajuéi ali ima negativan smjer kretanja, tako da se u posljednjoj
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promatranoj godini poduzece se financira 67% iz vlastitih izvora dok se u 2015 godini

financiralo iz 73% vlastitih sredstava .

Koeficijent financiranja- pokazuje odnos duga i glavnice. Pokazatelj je bolji $to je manji,

ukoliko je veéi od 1 to znaci da intenzivnije koristi financijsku polugu. Navedeni pokazatelji
promatranog poduzeca su zadovoljavajuci jer su blizu 50%. U 2015 godini iznosi 38%, u

2016 godini 47 %, te u posljednjoj promatranoj godini 50%.

Pokri¢e troSkova kamata- pokazuje je li bruto dobit dovoljna za pokrice kamata. Navedeni

pokazatelj za promatrano poduzece je zadovoljavajuci jer je ve¢i od 1 §to znaci da su kreditori
sigurniji i zaduzenost samog poduzeca je manja. Pokazatelji imaju negativan smjer kretanja te

je pokri¢e kamata u 2015 godini iznosilo 17,33, a dok je u 2017 godini iznosilo 10.

Faktor zaduzenosti- pokazuje koliko je potrebno godina da poduzece podmiri svoje obveze,

ako nastavi sa svojim tijekom poslovanja. Kao granicna mjera se koristi 5 godina. Ako je
ovaj pokazatelj ve¢i od 5 godina to znaci da poduzece nije u stanju pokriti svoje obveze. U
svim promatranim godinama pokazatelj za promatrano poduzece je zadovoljavajuéi Sto znaci

da poduzeée Cakovecki mlinovi 5 godina mogu podmiriti svoje dospjele obveze.

Stupanj pokric¢a I i1 II- govore o pokri¢u dugotrajne imovine nad glavnicom (stupanj pokrica I)

tj glavnicom uveanom za dugorocne obaveze (stupanj pokrica II). Pokazatelji su
zadovoljavajuéi jer su ve¢i od 1. Stupanj pokri¢a I 1 II u svim promatranim godinama su
zadovoljavajuéi, te je u 2017 godini stupanj pokri¢a I iznosio 1,32, a dok je stupanj pokrica II

bio nesto visi 1,53.
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Pokazatelji aktivnosti

Tablica 15. prikazuje pokazatelje aktivnosti za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju od

2015 do 2017 godine.

Tablica 15. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine
(Koul)

1,54 1,37 1,48
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine
(KOKI)

3,01 2,82 2,99
Koeficijent obrta potrazivanja (KOP)

14,66 13,90 11,79
Trajanje naplate potrazivanja ( TNP)

24,9 26,26 30,95
Koeficijent obrta zaliha (KOZ)

6,85 6,42 7,72
Dani vezivanja zaliha (DV)

53,28 56,85 47,28

Izvor: lzrada autora

Koeficijent obrtaja ukupne imovine- pokazuje koliko neko poduzeée moze ostvariti ukupnih

prihoda na jednu jedinicu ulozene imovine. Prosjek koeficijenta obrtaja ukupne imovine za
201512016 godinu je 1,46. Za poduzece je bolje da je pokazatelj Sto veci. Na jednu jedinicu

uloZene imovine u 2017 godini ostvari se 1,48 kuna prihoda.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine- pokazuje koliko novéanih jedinica ukupnih prihoda

neko poduzece moze ostvariti na uloZenu jednu jedinicu kratkotrajne imovine. U 2016 godini
poduzecée ostvari 2,82 jedinica prihoda na jednu jedinicu kratkotrajne imovine. Vrijednost

pokazatelja u 2015 godini je veca od 3.

Koeficijent obrtaja potrazivanja- preko njega je potrebno utvrditi prosje¢no trajanje naplate

potrazivanja odnosno prosjecan broj dana da se naplati potrazivanje. U 2016 godini na jednu
jedinicu uloZenog potrazivanja poduzece ostvari 13,90 jedinica ukupnog prihoda. Kroz
promatrana tri razdoblja prosjek kretanja pokazatelja 13,45. Sto je veéi pokazatelj to je bolje

za poslovanje tvrtke.
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Trajanje naplate potrazivanja- pokazuje koliko je potrebno dana da poduzeée naplati

potrazivanje. U 2016 godini poduzeéu je potrebno da naplati 26 dana potrazivanje dok u 2017
godini potrebno je 31 dan. Medutim u 2015 godini je najbolje situacija kada je potrebno 25

dana da poduzece naplati svoje potrazivanje.

Koeficijent obrtaja zaliha- pokazuje koliko se ostvari prihoda na jednu jedinicu ulozenih

zaliha. U 2017 godini na jednu jedinicu ulozenih zaliha ostvari se 7,72 jedinica prihoda, a u

2016 godini 6,42 jedinica prihoda te ima pozitivan smjer kretanja.

Dani vezivanja- pokazuje prosje¢an broj dana potrebnih da se postojece zalihe prodaju. U

2016 godini potrebno je 57 dana, dok je u 2017 godini potrebno 47 dana. Pocetnoj

promatranoj 2015 godini roba je stala na skladiStu poduzec¢a 53 dana.

Pokazatelji ekonomic¢nosti

Tablica 16. prikazuje pokazatelje ekonomiénosti za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju

od 2015 do 2017 godine.

Tablica 16. Pokazatelj ekonomic¢nosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja (EUP)

1,0480 1,0593 1,0374
Ekonomicnost prodaje (EP)

1,0437 1,0544 1,0373
Ekonomicnost financiranja (EF)

2,5444 2,4365 1,0651

Izvor: Izrada autora

Ekonomicnost ukupnog poslovanja- pokazuje koliko se ostvari novcanih jedinica prihoda na

jednu jedinicu rashoda. Pokazatelj bi trebao biti veéi od 1 te su promatrane godine od 2015.
do 2017. zadovoljavajuce. U 2017 godini na jednu jedinicu ukupnih rashoda dobije se 1,0374

jedinica ukupnih prihoda.

Ekonomicnost prodaje- daje prikaz o ostvarenoj koli¢ini poslovnih prihoda na jednu jedinicu

uloZenih poslovnih rashoda. U svim promatranim godinama pokazatelji su zadovoljavajuci

jer ispunjavaju kriterij da budu vec¢i od 1. Tako u 2016 godini ostvari se 1,054 poslovnih
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prihoda na jednu jednicu ulozenih poslovnih rashoda. Pokazatelj je najmanji u promatranoj
2017 godini te je iznosio 1,0373.

Ekonomicnost financiranja- pokazuje koliko se ostvari financijskih prihoda na jednu jedinicu

ulozenih financijskih rashoda. Ovaj pokazatelj pokazuje najveéi nerazmjer. U 2016 godini
iznosi 2,44 dok u 2017 godini iznosi 1,065 ostvari se poslovnih prihoda na jednu jedinicu

ulozenih poslovnih rashoda.

Pokazatelj profitabilnosti

Tablica 17. prikazuje pokazatelje profitabilnosti za poduzeée Cakovedki mlinovi u razdoblju
od 2015 do 2017 godine.

Tablica 17. Pokazatelj profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.
Bruto marza profita (BMP)
0,0485 0,0592 0,0398
Neto marza profita (NMP)
0,0432 0,0579 0,0327
Rentabilnost imovine ( ROA) 0.0747 0,0809 0,059
Rentabilnost glavnice (ROE) 0,086 0.0747 0.0427

Izvor: lzrada autora

Bruto marza profita- pokazuje koli¢inu dobiti prije poreza uvecane za kamate na jednu

jedinicu ulozenih prihoda. U 2017 godini na jednu jedinicu uloZenih ukupnih prihoda ostvari
se 0,0398 jedinica neto dobiti uvecane za kamate. U 2016 godini pokazatelj je bio bolji u

odnosu na 2017 godinu.

Neto marza profita- pokazuje koli¢inu neto dobiti uveéanu za kamate na jednu jedinicu

ukupnih prihoda. Kao i u prethodnom pokazatelju najve¢a vrijednost je izrazena u 2016
godini i iznosi 0,0579, §to znadi da poduzeée Cakovedki mlinovi d.d ostvaruje 0,0579 kuna

neto dobiti uvecane za kamate na jednu jedinicu uloZenih prihoda.

Rentabilnost imovine- pokazuje koliko se ostvari dobiti prije kamata i poreza na jednu

jedinicu ulozene imovine. Pokazatelj je u 2016 godini ve¢i nego li u 2017 godini te iznosi
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0,081 jedinica dobiti prije poreza i kamata na jednu jedinicu ulozene ukupne imovine

poduzeca.

Rentabilnost glavnice govori o rentabilnosti investiranja u dionice ili udjele poduzeca,

odnosno daju predodzbu o povratu na ulozeni kapital. U 2016 godini na jednu novc¢anu
jedinicu uloZenog kapitala ostvari se 0,074 jedinica dobiti ili 7,4%, za razliku u 2017 godini

povrat je iznosio 4,27%.

Pokazatelji investiranja

Tablica 18. prikazuje pokazatelje investiranja za poduzeée Cakovecki mlinovi u razdoblju od

2015 do 2017 godine.

Tablica 18. Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017.

Dobit po dionici (EPS)

467,72 641 386,99
Odnos cijene i dobiti po dionici( P/E)
13,68 9,98 16,54
Odnos cijene i knjigovodstvene
vrijednosti(P/BvV)
1,24 1,09 1,06

Izvor: Izrada autora

Dobit po dionici- pokazuje koliko je ostvareno dobiti po jednoj dionici. Tako je u 2016.

godini po jednoj dionici ostvareno 641 novcanih jedinica neto dobiti. Dok je u zadnjoj

promatranoj 2017 godini iznosila dobit po dionici iznosila 386,99 kn.

Odnos cijene i dobiti po dionici- pokazuje koliko je puta trzi$na cijena dionice vec¢a od dobiti

po dionici. U 2017 godini trzi$na cijena dionice skoro 17 puta veca od dobiti po dionici dok je
najmanja bila u 2016 godini te je iznosila 9,98. Sto je pokazatelj veéi trzi$na cijena isto tako

je veca.
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Odnos cijene i knjigovodstvene vrijednosti- pokazuje koliko je trzi$na cijena dionice veca od

dobiti po dionici odnosno knjigovodstvene vrijednosti (BVS). U 2015 godini trziSna cijena
bila je 1,24 puta veéa od knjigovodstvene vrijednosti. Sto je pokazatelj manji trzina cijena je
isto tako manja. TrziSna cijena u odnosu na knjigovodstvenu je najmanja u 2017 godini te

iznosi 1,06.
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5. ZAKLJUCAK

U zavrSnom radu obradena je tema pod nazivom analiza financijskog polozaja i uspjeSnosti
poslovanja poduzeéa Cakovecki mlinovi d.d. Kroz temeljne postupke i analize obradena je

horizontalna analiza, vertikalna analiza i analiza putem financijskih pokazatelja.

Osnovni cilj financijskih pokazatelja jest dati osnovni prikaz o poslovanju poduzeca,
njegovom financijskom stanju, trenutnoj poziciji 1 dr. Provedenom analizom moZe se
zaklju¢iti da poduzece Cakovecki mlinovi d.d u razdoblju od 2015 do 2017 godine ima
perspektivna financijska kretanja. U 2017 godini neto dobit poduzeca je iznosila 14 442 627
kn.

Prema provedenoj horizontalnoj analizi financijskih izvjeStaja moze se zakljuciti da
dugotrajna imovina oscilira u pojedinim godinama tako je za 2016. godinu povecala za
23,43% u odnosu na 2015 godinu. Razlog tome je rast dugotrajne materijalne imovine za
24,40%, dok je u razdoblju 2017.godine u odnosu na 2016. godine smanjila za 1,91%.

Vazno je istaknuti da su potrazivanja i kapital promatranog poduzec¢a u konstantom rastu, dok
dugorocne i kratkorocne obveze imaju znatne oscilacije u pojedinim godinama. Primjerice u
promatranom razdoblju 2017 godine potraZivanja su rasla za 34% u odnosu na 2016 godinu,
kratkorocne obveze za 11%, a kapital 3%, dok pad biljeze dugorocne obveze za 12%.
Analizom pomoc¢u financijskih pokazatelja moze se zakljuciti da promatrano poduzece
pokazuje vrlo dobar rezultat u svim aspektima poslovanja. Jedan od aspekata sigurnosti
poslovanja su i pokazatelji i tekuc¢e likvidnosti koji su izrazito visoku u svim promatranim
godinama, S§to zna¢i da poduzece u potpunosti ispunjava svoje obveze. Koeficijent
zaduZenosti u prethodne tri godine u prosjeku iznosi 0,31 §to znaci da se poduzeée se
financira oko 69% iz vlastitih izvora. Isto tako prema rezultatima izraunatih pokazatelja
moze se zakljuéiti da poduzeée Cakovecki mlinovi d.d nije prezaduZeno te najveéi dio svoje
imovine financira iz vlastitih izvora. Ostali pokazatelji aktivnosti, ekonomicnosti,
profitabilnosti i investiranja su u okviru referentnih vrijednosti $to znac¢i da tvrtka brine o

svome razvoju i financijskom ugledu.

Prikazanom analizom moZe se zaklju¢iti da poduzeée Cakovecki mlinovi d.d u razdoblju od
2015 do 2017 godine ima izrazito jaku financijsku snagu i dobru perspektivu poslovanja u

buducénosti.
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SAZETAK:

Racunovodstveno informiranje jedan je od najvaznijih ¢imbenika koji se odnose na analizu
poslovanja i na donosenje poslovnih odluka. Cilj zavr$nog rada je utvrditi financijski poloZzaj
i analizirati uspje$nost poslovanja na primjeru poduzeéa Cakovec¢ki mlinovi d.d. Financijski
izvjestaji koji su provedeni u analizi su bilanca te racun dobiti i gubitka. Na temelju tih
izvjestaja napravljena je horizontalna i vertikalna analiza te analiza pomocu financijskih
pokazatelja te na taj nacin je ocijenjena uspjeSnost poslovanja za razdoblje 2015. do 2017.
godine. Analizom se utvrdilo da kako je poduzece uspjeSno posluje, Sto pokazuje njegova
likvidnost, profitabilnost te optimalna razina zaduzenosti. Neto dobit poduzeca raste

konstantno raste od 2015 godine.

Kljuéne rijedi: financijski IZVIESTAIJIL, pokazatelji poslovanja, analiza poslovanja

SUMMARY

Financial information is one of the most important factors which referes to business analysis
and making business decisions. The aim of this research is to determine a financial position
and analize the sucess of management on example of Cakovecki mlinovi d.d company. The
financial reports that are conducted in analysis are balance sheet and profit and loss account.
Based on this reports horizontal and vertical analysis are made and success is assessed in the
period between 2015 to 2017. The analysis found that company successfully operates what
showes its liquidity, profitability and optimal level of indebtedness. Net profit of the company

steadly grows from 2015 year.

Key words: financial POSITION, business indicators, business analysis
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