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1. UVOD

1.1. Problem istrazivanja

Poduzece se promatra kao podsustav Sireg okruzenja koji djeluje u slozenoj okolini te je pod
utjecajem brojnih procesa. Donosenje optimalnih poslovnih odluka vezanih za upravljanje i
razvoj poduzeéa za ostvarenje uspjesnog poslovnog razvoja dio je financijske analize.
Financijska analiza je postupak utvrdivanja znacajnih poslovnih i financijskih karakteristika
poduzeéa (tvrtke) iz ra¢unovodstvenih podataka. * Oni su sistematizirani u ra¢unovodstveno-
financijskim izvjestajima te su podloga raznovrsnim financijskim pokazateljima. Informacije
iz financijskih izvjestaja predstavljaju glavni izvor podataka o poslovanju tvrtke. Vaznost
analize financijskih izvjeStaja je pretvaranje podataka u informacije relevantne za poslovno
odluc¢ivanje 1 upravljanje. Pruzanje informacija o financijskom poloZaju, uspjesSnosti
poslovanja i promjenama financijskog polozaja subjekta je od velike vaznosti ne samo
poduzeéu veé i Sirem krugu korisnika izvjestaja.? Stoga je uloga financijskog menadzmenta
analiziranje poslovanja kako bi se na temelju onoga ostvarenog u prethodnim razdobljima
moglo praviti planove za buducnost. Financijska analiza u ovome radu se odnosi na
istrazivanje pokazatelja iz financijskih izvjeStaja radi utvrdivanja relevantnih poslovnih 1

financijskih obiljeZja poduzetnika.

Poslovanje poduze¢a od velike je vaznosti za niz interesnih skupina pocevsi od vlasnika,
kreditora, potencijalnih investitora te drzave i nadzornih tijela. Bez obzira na njihove razlicite
ciljeve, interesnim skupinama je u domeni interesa uspjesno i profitabilno poslovanje.
Informacije iz analize poslovanja usmjeravaju njihove poslovne odluke i dio su financijskih
izvjeStaja. Adekvatna informacijska podloga nuzna je za uspje$no vodenje i poslovanje
poduzeca.

U skladu s tim, racunovodstveno procesiranje podataka oblikuje financijsko izvjeStavanje.

Financijski izvjestaji definirani su Zakonom o ra€unovodstvu (ZOR), te su ih duzni sastavljati

svi poduzetnici i pravne i fizicke osobe.

! Vujevié, 1. (2009): Analiza financijskih izvjestaja, Split, str. 25
2 Gulin, D. et al. (2006): Radunovodstvo trgovackih drustava uz primjenu MSFI/MRS i poreznih propisa,
Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb



Godisnje financijske izvjestaje &ine: 3

izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca)
- racun dobiti 1 gubitka

- izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

- izvjestaj o novCanim tokovima

- izvjeStaj o promjenama kapitala

- Dbiljeske uz financijske izvjestaje

Kvaliteta financijskih izvjeStaja, sastavljenih sukladno normama i standardima, izrazito je
bitna korisnicima izvjeStaja. Definirana je Hrvatskim standardima financijskog izvjeStavanja
nastalih sukladno Zakonu o racunovodstvu. Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja su
racunovodstvena nacela i pravila koja primjenjuje rac¢unovodstvena struka, a koriste se kod

sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjestaja. *

Kvalitativna obiljezja su znacajke koje informaciju predocenu u financijskim izvjestajima
&ine upotrebljivom za korisnike. Cetiri su takva glavna kvalitativna obiljeZja: razumljivost,

vaznost, pouzdanost i usporedivost. °

Razli¢iti postupci 1 tehnike se koriste u procesu analize financijskih izvjeStaja. Medu
raspolozivim analitickim tehnikama za procesuiranje podataka financijskih izvjesc¢a u korisne
poslovne informacije bi spadale: horizontalna analiza, trend analiza, vertikalna analiza i
analiza pokazatelja. ® Horizontalnom i vertikalnom analizom vrii se mjerenje uspjesnosti
poslovanja poduzeca. Uocavanje tendencija i promjene dinamika stavki financijskih izvjestaja
odnosi se na horizontalnu analizu gdje se s odabranom baznom godinom usporeduju ostale.
Vertikalnom analizom dobiva se uvid u strukturu izvjesStaja tako da se sve druge pozicije

stavljaju u odnos s aktivom i pasivom bilance.

3ZOR, NN, 78/2015., ¢. 19.

4 Odbor za standarde financijskog izvjestavanja: Hrvatski standardi financijskog izvje$tavanja: [Internet]
raspoloZivo na: http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/136/137/Hrvatski_standardi_financijskog_izvjestavanja.pdf
(1.5.2019.)

5 Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja 2004, op. cit., str 28

6 Vukoja, B.: Analiza financijskih pokazatelja i odlu¢ivanje u poduzeéu, Stru¢ni rad: [Internet] raspoloZivo na:
https://hrcak.srce.hr/205540 (1.5.2019)



http://www.osfi.hr/Uploads/1/2/136/137/Hrvatski_standardi_financijskog_izvjestavanja.pdf
https://hrcak.srce.hr/205540

Poznavanje raCunovodstvenih kategorija, a time i1 razumijevanje temeljnih financijskih
izvjestaja nuzna je pretpostavka za donosSenje zakljucaka o sigurnosti i uspjeSnosti
poslovanja.’

Analizom financijskih izvjestaja dobiva se cjelovita i objektivna slika o perspektivi poduzeca.
Time su korisnicima omogucéene pouzdane, istinite i pravovremene informacije vazne za
razumijevanje poslovanja i s njime povezanu reakciju. Upravo je financijska analiza, odnosno

analiza financijskih izvjesStaja temeljno podrucje istrazivanja ovoga rada

1.2. Predmet istraZivanja

Definiranjem predmeta istrazivanja omogucit ¢e se lakSe razumijevanje samog problema
istrazivanja. Glavni predmet ovoga rada je analiza poslovanja poduzeca Tromont d.o.o.

Tromont d.o.o. je tvrtka specijalizirana za projektiranje i izvodenje poslova u graditeljstvu
ukljucujuéi izgradnju objekata, izvodenje hidro, elektro i termotehnickih instalacija. Analiza
uspjeSnosti poslovanja poduzeca vrsit ¢e se preko procesa analize financijskih izvjeStaja
spomenutog drustva. Glavni alati koji ¢e se koristiti u tom procesu su horizontalna i vertikalna

analiza, te analiza putem pokazatelja.

Radi stjecanja cjelovite i Sto objektivnije slike o perspektivi tvrtke ¢ija izvjeS¢a su predmet
analize, potrebno je dobivene rezultate procijeniti u svjetlu vremenske dinamike, rezultata
konkurencije i korporacijske strategije (koja determinira politiku ekspanzije i financiranja), uz
pravilan izbor pokazatelja. ®

Financijski pokazatelji su zbog svoje jednostavnosti razumijevanja Siroko prihvaceni u
poslovnoj praksi. Pokazatelje obi¢no promatramo kao nositelje informacija koje su potrebne
za upravljanje poslovanjem i razvojem poduzec¢a.® Njihova analiza jedna je od najéeséih koje

se koriste kod analize financijskih izvjeStaja. Financijski pokazatelji nastaju stavljanjem u

" Deéman, N.: Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih I srednjih
poduzeca u Republici Hrvatskoj, Ekonomski pregled,: [Internet] raspoloZivo na: https://hrcak.srce.hr/86495
(1.5.2019)

8 Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb

9 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, 2. prosireno izdanje,
Zagreb



https://hrcak.srce.hr/86495

odnos podataka iz jednog ili viSe izvjesc€a, ili nekom od kombinacija trzisnih i podataka iz

financijskih izvjes¢a.

Medu financijske pokazatelje spadaju:
- pokazatelj profitabilnosti
- pokazatelj imovine
- pokazatelj likvidnosti
- pokazatelj aktivnosti

- pokazatelj zaduzenosti

Analizom financijskih izvjeStaja posljedne cetiri godine poslovanja, od 2015. do 2018.
godine, utvrdit ¢e se vaznost i korisnost uloge financijskih pokazatelja kao informacijske

podloge za donosenje poslovnih odluka.

Osim toga provest ¢e se 1 komparativna analiza unutar industrije poduzeca usporedbom

pokazatelja Tromonta d.o.o. s prosjeénim pokazateljima konkurenata u industriji.

1.3. Ciljevi istrazivanja

Glavni cilj istrazivanja je analizirati poslovanje poduze¢a Tromont d.o.o. te ukazati na vaznost

informacija iz financijskih izvjesStaja kod donoSenja odluka vezanih za uspje$nost poslovanja.

To se odnosi na:

e Pojmovno definiranje i ras¢lanjivanje financijskih izvjestaja vodeci racuna o kvaliteti

njihove izrade

e Pojmovno definiranje financijskih pokazatelja

10 vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb



e Analizu financijskih izvjeStaja Tromonta d.o.0. putem financijskih pokazatelja

e Usporedbu Tromonta d.o.0. s ostatkom industrije na temelju analize pojedinih

pokazatelja

1.4. Istrazivacke hipoteze

Kako bi se definirani problem, predmet i cilj istrazivanja $to kvalitetnije prezentirao, klju¢no

ih je testirati kroz istrazivacke hipoteze.

H1: Analiza financijskih izvjeStaja ukazuje da poduzeée Tromont d.o.o. uspjes$no posluje u

razdoblju od 2015. do 2018. godine

H2: Analiza putem pokazatelja pokazuje perspektivno poslovanje poduzeca Tromont d.o0.0.

kroz promatrano razdoblje

1.5. Metode istraZivanja

U okviru istrazivanja koristit ¢e se brojne metode, a kao glavni izvor podataka za teorijski dio
istrazivanja problematike posluzit ¢e znanstvena i stru¢na literatura sastavljena od stru¢nih
knjiga, znanstvenih radova te poslovnih istraZivanja trziSta 1 Zakona kojim se regulira
problemsko podru¢je. Logika misaonih postupaka u istraZivanju je razli¢ita, Sto kao
posljedicu ima brojne metode znanstvenih istrazivanja, kao skupova razli¢itih postupaka, koji

se koriste u istrazivanju.!

U teorijskom dijelu definiranje i raS¢lanjivanje pojmova kao i uocavanje razlika izmedu njih
vrsit ¢e se razli¢itim metodama.

Medu njih spadaju:

11 Metode znanstvenih istrazivanja, Sveuéiliste u Zadru, Zadar: [Internet] raspoloZivo na:
http://www.unizd.hr/portals/4/nastavni_mat/1_godina/metodologija/metode znanstvenih istrazivanja.pdf
(3.5.2019.)



http://www.unizd.hr/portals/4/nastavni_mat/1_godina/metodologija/metode_znanstvenih_istrazivanja.pdf

e Metoda prikupljanja podataka — veliki dio podataka bit ¢e prikupljeno putem Internet
pretrazivanja

e Induktivna metoda — analizom posebnih i pojedinacnih ¢injenica dolazi se do opéeg
zakljucka

e Deduktivna metoda — izvodenje pojedinacnih i opéih zakljucaka iz opéih stavova

e Metoda sinteze — povezivanje izdvojenih elemenata, procesa, pojava i odnosa u
jedinstvenu cjelinu sastavljenu od uzajamno povezanih dijelova

e Metoda deskripcije — jedinstveno opisivanje ¢injenica, predmeta i procesa u prirodi i
drustvu, te njihovih empirijskih potvrdivanja veza i odnosa, ali bez znanstvenog
tumacenja

e Metoda klasifikacije — sistemska i potpuna podjela opéeg pojma na posebne

e Metoda komparacije — usporedivanje istih ili srodnih Cinjenica, procesa, odnosa i
pojava utvrdivanjem njihovih sli¢nosti i razlika u intezitetu i ponaSanju

e Matematicka metoda — primjena matematicke logike, matematickih formula,
matemati¢kih simbola i raznih matematickih operacija i opée matematickog nacina

zaklju€ivanja u znanstveno istrazivackom radu

Empirijski dio rada temeljit ¢e se na podacima samog poduzeca iz baze podataka i analize
financijskih izvjestaja. Izvjestaji ¢e se analizirati u razdoblju od 2015. do 2018. godine. Ovaj
dio istrazivanja donosi prezentaciju i analizu dobivenih rezultata istrazivanja, te daje odgovor

na istrazivacke hipoteze.

1.6. Doprinos rada

Doprinos rada ocituje se u dobivanju jasnije slike poslovanja poduzeca Tromont d.o.o. na
temelju analize financijskih izvjestaja spomenutog drusStva. Polaze¢i od vaznosti informacija
iz financijskih izvjeStaja za interne 1 eksterne korisnike, znanja dobivena iz istraZivanja mogu
se koristiti u svrhu usmjeravanja poslovnih odluka ka poboljSanju poslovanja poduzeca.

Istrazivanje mozZe posluziti 1 za otkrivanje potencijalnith manipulacija u financijskim
izvjeStajima te ga mogu koristiti zaposlenici, vjerovnici, drzava i ostali pojedinci povezani s

poduzecem.



Usporedbom poduzeca s industrijom dobit ¢e se jasnija slika o njegovom polozaju na trzistu,
0 stavkama koje bi se mogle poboljsati s ciljem jacanja trziSne pozicije i moguénosti

napredovanja.

1.7. Struktura rada

Rad je koncipiran na nacin da se zajedno s uvodom i zakljuckom sastoji od pet poglavlja koji

su dalje navedeni.

U uvodnom dijelu bit ¢e predstavljena problematika i predmet istrazivanja, prezentirajuci
istrazivacke hipoteze 1 ciljeve kao 1 metode kojima ¢e se traziti rjeSenje te doprinos rada.

Nakon toga slijedi teorijski dio rada.

U drugom poglavlju, odnosno teorijskom dijelu rada, analiziraju se pojam i vaznost
financijskih izvjestaja te Zakon koji ih oblikuje. Sastavni dijelovi financijskih izvjestaja bit ¢e

detaljno opisani i prezentirani.

U treCem poglavlju prezentiraju se tehnike analize financijskih izvjeStaja, odnosno
horizontalna 1 vertikalna analiza. Takoder se stavlja naglasak na pokazatelje poslovanja kao

instrumente ocjene uspjesnosti poduzeca.
U cetvrtom poglavlju prezentira se prakticna primjena alata ocjene poslovanja na primjeru
poduze¢a Tromont d.o.0. ¢ime se dolazi do ocjene poslovne uspjesnosti. Usto, provest ¢e se i

komparativna analiza, tj. ocjena poslovanja usporedbom s pripadaju¢om industrijom.

Posljedni dio donosi spoznaje i1 zaklju€ak o provedenoj analizi kao i upute i sugestije o

mogucim buducim koracima u unapredenju poslovanja analiziranog poduzeca.

10



2. FINANCIJSKI IZVJESTAJI KAO IZVOR INFORMACIJA O
POSLOVANJU PODUZECA

2.1. Zakon o rac¢unovodstvu

Financijski izvjeStaji su u Republici Hrvatskoj utemeljeni 1993. godine Zakonom o
racunovodstvu. Ovim Zakonom ureduje se racunovodstvo poduzetnika, razvrstavanje
poduzetnika i grupa poduzetnika, knjigovodstvene isprave i poslovne knjige, popis imovine i
obveza, primjena standarda financijskog izvjeStavanja i tijelo za donoSenje standarda
financijskog izvjesStavanja, godi$nji financijski izvjestaji 1 konsolidacija godis$njih financijskih
izvjeStaja, izvjestaj o placanjima javnom sektoru, revizija godiSnjih financijskih izvjestaja i
godisnjeg izvjesca, sadrzaj godisnjeg izvjesca, javna objava godiSnjih financijskih izvjestaja i
godi$njeg izvjesca, Registar godisnjih financijskih izvjestaja te obavljanje nadzora. 1?

Zakonom o racunovodstvu propisan je formalni izgled temeljnih financijskih izvjestaja
(bilance i racuna dobiti i gubitka), tj. propisane su bilan¢ne sheme koje proizlaze iz odredbi

IV. direktive Europsle unije, a njihov materijalni sadrzaj reguliran je odredbama

Medunarodnih ra¢unovodstvenih standarda.®

Sukladno odredbama Zakona, svi poduzetnici na podruc¢ju Republike Hrvatske duzni su
sastavljati, revidirati 1 objavljivati financijske izvjestaje primjenjujuc¢i Hrvatske standarde
financijskog izvjestavanja ili Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja. Hrvatskim
standardima financijskog izvjestavanja se regulira problematika vezana uz financijske
izvjestaje te ih donosi Odbor za standarde financijskog izvjeStavanja. Oni sadrze zahtjeve
priznavanja, mjerenja, procjenjivanja, prezentiranja i objavljivanja transakcija i dogadaja
vaznih za financijske izvjeStaje opée namjene * i, u prvom redu, namijenjena je vanjskim

korisnicima.

Poduzetnici u smislu ovoga Zakona jesu °:

12ZOR, NN 78/2015, ¢l. 1

13 Zager, K., Zager, L. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb, str. 240

14 Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika (2008): Primjena Hrvatskih standarda financijskog
izvjeStavanja - S poreznim propisima, Zagreb, str. 9

15 Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o ratunovodstvu, NN 116/2018, &l. 2
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1. trgovacko drustvo 1 trgovac pojedinac odredeni propisima kojima se ureduju trgovacka
drustva

2. podruznica poduzetnika sa sjediStem u drugoj drzavi Clanici ili trecoj drzavi, u
Republici Hrvatskoj, kako je odredeno propisima kojima se ureduju trgovacka drustva

3. poslovna jedinica poduzetnika iz toCke 1. ovoga stavka sa sjediStem u drugoj drzavi
Clanici ili treoj drzavi ako prema propisima te drzave ne postoji obveza vodenja poslovnih
knjiga 1 sastavljanja financijskih izvjesStaja te poslovna jedinica poduzetnika iz drzave ¢lanice
ili tre¢e drzave koji su obveznici poreza na dobit sukladno propisima kojima se ureduju
porezi, osim odredbi kojima se ureduje konsolidacija godiSnjih financijskih izvjestaja (¢lanak
23.), revizija godisnjih financijskih izvjestaja (Clanak 20.), godisnje izvjes¢e (Clanak 21.) i

javna objava (¢lanak 30.)

Poduzetnici se Zakonom dijele na mikro, male, srednje i velike poduzetnike. Kriterije za
njihovo razvrstavanje ¢ine pokazatelji utvrdeni na zadnji dan poslovne godine koja prethodi
poslovnoj godini za koju se sastavljaju financijski izvjestaji medu koje spadaju iznos ukupne
aktive, iznos prihoda i prosjean broj radnika tijekom poslovne godine. Prilikom grupiranja
potrebno je zadovoljiti, odnosno ne prije¢i zadanu granicu, dva od tri kriterija. Mikro
poduzetnicima ukupna aktiva iznosi do 2,6 milijuna kuna, prihod do 5,2 milijuna kuna, te
prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine treba biti do 10. Kod malih poduzetnika
ukupna aktiva je ograni¢ena od 2,6 do 30 milijuna kuna, prihod od 5,2 do 60 milijuna kuna, a
prosjecan broj radnika je do 50. Srednji poduzetnici imaju ukupnu aktivu od 30 do 150
milijuna kuna, prihod od 60 do 300 milijuna kuna, a prosjecan broj radnika do 250. Zakonom
o racunovodstvu medu velike poduzetnike se ubrajaju oni koji prelaze grani¢ne pokazatelje
vezane uz srednje poduzetnike u najmanje dva od tri uvjeta (banke, investicijski fondovi,

drustva za osiguranje, burze, itd.).

Zakon o racunovodstvu regulira i raunovodstvene poslove kojima se prikupljaju i obraduju
podaci, vode poslovne knjige kao 1 prikupljanje 1 sastavljanje godisnjih financijskih izvjestaja,

te godiSnjeg 1zvjesca.

Pojam financijski izvjeStaj odnosi se na izvjeStaje o financijskom stanju i financijskom
prometu nekog poslovnog subjekta sastavljenih za razdoblje tijekom godine ili za poslovnu
godinu. U Republici Hrvatskoj svi poduzetnici su obvezni sastavljati i prezentirati financijske

izvjestaje (neki u slobodnom obliku). Stoga je kvalitetna informacijska podloga od iznimne
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vaznosti. Cilj financijskog izvjeStavanja je informiranje zainteresiranih korisnika o
financijskom polozaju poduzeéa kao i o uspjesnosti poslovanja. 1 To obuhvaca prezentiranje
svih relevantnih i pouzdanih racunovodstvenih informacija koje su prepoznatljive i razumljive
njihovim korisnicima. Informacije nastale u ra¢unovodstvu ¢ine osnovu financijskih izvjeStaja
dok su oni glavni izvor informacija o poslovanju poduzeca. Relevantna informacija
omogucava korisnicima pravljenje razlika izmedu alternativa prilikom donosenja odluka,
stoga relevantna informacija mora omogucavati procjenu buducih ishoda i rezultata, kao i
povratne informacije o prijasnjim procjenama. !’ Cilj financijskih izvje$taja je pruzanje
informacija o financijskom polozaju, uspjeSnosti kao i novCanim tokovima poslovnog

subjekta koje su bitne Sirokom krugu njegovih korisnika za donosenje ekonomskih odluka.
Radi ispunjavanja tih ciljeva, financijski izvjestaji pruzaju informacije o:

(@) imovini

(b) obvezama

(c) kapitalu

(d) prihodima i rashodima, ukljucujuéi dobitke i gubitke

(e) uplate vlasnika i isplate vlasnicima po osnovi kapitala u njihovom svojstvu vlasnika i

(f) nov€anim tokovima subjekta.

Ove informacije, zajedno s drugim informacijama u biljeSkama, pomazu korisnicima u
predvidanju buducih novcéanih tokova subjekta te osobito u odredivanju vremena njihovog
nastanka i njihove izvjesnosti. Znacaj financijskih izvjestaja moguce je sagledati i u kontekstu
upravljanja poslovanjem i razvojem poduzeéa te u moguénosti sagledavanja temeljnih

kriterija upravljanja, sigurnosti i uspjesnosti (efikasnosti).®

Korisnike navedenih izvjeStaja mozemo podijeliti u dvije skupine, interne i eksterne

korisnike. Razli¢iti subjekti zanimaju se za razli¢ite aspekte poduzec¢a. Medu interne korisnike

16 Zager, K., Zager, L. (1999): Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb, str. 33

1" Hladika, M.: Analiza stanja i ocjena sustava financijskog izvje§tavanja u prora¢unskome ra¢unovodstvu u
Republici Hrvatskoj - rezultati empirijskog istrazivanja: [Internet] raspoloZivo na: https://hrcak.srce.hr/124754
(6.6.2019.)

BMRS1:1.9.

19 Zager, L.: Ratunovodstveni izvjestaji i operativni controlling, [Internet], raspoloZivo na:
https://hrcak.srce.hr/index.php?show=clanak&id clanak jezik=269095 (6.6.2019.)
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spada menadzment poduzeéa koji je najznacajniji korisnik. On na temelju informacija iz
financijskih izvjestaja prati performance poslovanja, te odrzava dobre odnose s kreditorima 1
vlasnicima. Kvalitetne informacije iz financijskih izvjestaja potrebne su i vlasnicima i
sindikatima. Glavni eksterni korisnici su sadaSnji i potencijalni investitori, kreditori,
dobavljaci, kupci, vlada i javnost. Njih zanima procjena perspektive razvoja poduzeca uz

odrzavanje zdrave financijske pozicije

Medu temeljne financijske izvjestaje spadaju bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjesée o

novCanom toku, izvjeS¢e o promjeni glavnice te biljeSke uz financijska izvjesca.

2.2. Temeljni financijski izvjeStaji

2.2.1. Bilanca

Za obavljanje odredenih funkcija, odnosno djelatnosti, poduzetnik mora imati u vlasniStvu
odredenu imovinu, te odgovarajuée izvore te imovine. Svi poslovni dogadaji koji utje¢u na
promjene u strukturi imovine, obveze i kapitala sastavni su dio evidentiranja u knjigovodstvu.
Bilanca je staticni izvjeStaj koji daje sustavni pregled imovine, kapitala i obveza
gospodarskog subjekta na odredeni datum, najées¢e na datum zavrietka fiskalne godine. 2
Jedan je od temeljnih financijskih izvjeStaja Svrha bilance je korisnicima financijskih
izvjestaja, u prvom redu dioniCarima i drugim vjerovnicima, ukazati na financijski polozaj ili
financijsku situaciju poduzeéa u odredenom trenutku.?* Prema Medunarodnim standardima
financijskog izvjeStavanja elementi koji odreduju financijski polozaj poduzeca su imovina,

obveze i kapital. Stoga je bilanca temeljno financijsko izvjeS¢e koje sluzi kao podloga za

ocjenu sigurnosti poslovanja.??

Osnovna karakteristika bilance je bilanCana ravnoteza gdje se imovina promatra iz dvije
perspektive. Kod prve se imovina razvrstava prema stvarnoj funkciji koju ona obavlja u
procesu poslovanja i knjigovodstveno se naziva aktiva. Druga perspektiva se odnosi na
podrijetlo, odnosno vlasnicku pripadnost imovine i1 knjigovodstveno se naziva pasivom.
Aktiva predstavlja imovinu poduzeéa, a pasiva izvor imovine (zbroj kapitala i obveza).

Bilancana ravnoteza oznacava jednakost aktive i pasive. Ukoliko bi se bilanca prikazala u

2 vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb, str. 425

21 Radunovodstvo i financije (2017), br. 12, str. 8

22 Balek, V.: Menadzersko ra¢unovodstvo (1995) , RRIF Zagreb, str 97
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obliku dvostrane tablice, lijeva bi predstavljala aktivu, a desna pasivu. No, iz prakti¢nih
razloga se ona prikazuje kao jednostrana tablica u kojoj se prvo prikazuju elementi aktive
zatim pasive. U tablici 1 prikazana je struktura bilance.

Imovinom se smatraju ekonomski resursi koje poduzece koristi za obavljanje svojih
djelatnosti, te da bi se oni prikazali u bilanci moraju zadovoljavati odredene uvjete. Prije

svega to su sljedeéi uvjeti: 2
e resurs je u vlasniStvu poduzeca
e ima mjerljivu vrijednost

e od resursa se moze oc¢ekivati buduca ekonomska korist

Tablica 1: Struktura bilance

AKTIVA PASIVA
A) Potrazivanja za upisani, a neuplaceni A) Kapital i rezerve
kapital
B) Dugoro¢na rezerviranja za rizike i
B) Dugotrajna imovina troskove
C) Kratkotrajna imovina C) Dugoro¢ne obveze
D) Placeni troSkovi buduéeg razdoblja i D) Kratkoro¢ne obveze

nedospjela naplata prihoda
E) Odgodeno placanje troskova i prihodi

buduceg razdoblja

Izvor: Prikaz autora

Imovina se moze podijeliti u dvije osnovne grupe: dugotrajnu i kratkotrajnu. Kratkotrajna

imovina predstavlja onaj dio ukupne imovine za koji se ocekuje da ¢e se pretvoriti u novcani

28 7ager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, 2. prosireno izdanje,
Zagreb, str. 54
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oblik u razdoblju kra¢em od jedne godine, dok se za dugotrajnu imovinu ne ocekuje da Ce se

pretvoriti u nov¢ani oblik u tako kratkom roku.

U kratkotrajnu imovinu spada:

- novac (banka, blagajna)

-potrazivanja (od drzave, od zaposlenih, od kupaca, ostala potrazivanja)

-financijska imovina (kupljeni vrijednosni papiri, dani depoziti, dani kratkoro¢ni krediti)

-zalihe (trgovacke robe, gotovi proizvodi, materijali i sirovine)

Dugotrajna imovina se dijeli na:
-materijalnu (zemljista, zgrade, alati, postrojenja)
-nematerijalnu (oatenti, licence, softer)

-financijsku imovinu (dani dugoro¢ni krediti, dugoro¢ni depoziti, kupljeni dugorocni

vrijednosni papiri)
-potraZivanja (od kupaca s rokom plac¢anja duljim od 1 godine)

Pasiva bilance se sastoji od kapitala i obveza. Kapital moZemo definirati kao ostatak imovine
poduzetnika nakon odbitka svih njegovih obveza. Obveza je sadasnja obveza proizasla iz
proslih dogadaja za €ije se podmirenje ocekuje da ¢e prouzrokovati odljev resursa. Obveze se
priznaju u bilanci, kada je vjerojatno da ¢e do odljeva resursa do¢i podmirivanjem sadasnjih
obveza i kada se iznos obveza moZe pouzdano izmjeriti.?* Prema ro¢nosti razlikujemo
kratkorocne 1 dugorocne obveze. Kratkorocne obveze su one koje treba podmiriti u roku
kra¢em od godinu dana, te u njih spadaju obveze prema dobavljac¢ima za nabavljenu robu i
materijale, emitirani kratkoro¢ni vrijednosni papiri, obveze za izvrSene usluge itd. S druge
strane, dugorocne obveze obuhvacaju one obveze koje dospijevaju na naplatu u roku duljem
od godinu dana. To su najc¢e$¢e obveze za primljene dugoro¢ne kredite od banaka ili drugih

financijskih institucija kao i obveze po emitiranim obveznicama.

24 Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih djelatnika (2008): Primjena Hrvatskih standarda financijskog
izvjestavanja - S poreznim propisima, Zagreb, str. 50
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Bilanca pokazuje kako je imovina poduzeca, kao resurs koji kontrolira poduzece i iz kojeg se
o¢ekuje priljev buduéih ekonomskih koristi u poduzece, pribavljena iz eksternih izvora
(obveze), ulaganjem vlasnika, odnosno iz pozitivnog poslovanja (kapital).?® Vaznost bilance
se moze vidjeti u Cinjenici da ona predstavlja osnovnu podlogu za analizu financijskog
polozaja, za utvrdivanje slabosti i nedostataka poslovanja te za predvidanje buduceg
poslovanja. Medutim, podatke iz bilance treba koristiti imaju¢i na umu da su podaci temeljeni
prvenstveno na povijesnim troSkovima, a ne trziSnim vrijednostima, te stoga daju i samo opcu
procjenu vrijednosti tvrtke.?® Prilikom sastavljanja bilance treba voditi raduna o njenom

formalnom izgledu kao i o strukturi aktive i pasive.

2.2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka (tzv. bilanca uspjeha) sazeti je prikaz prihoda, rashoda i ostvarenog
financijskog rezultata u odredenom vremenskom razdoblju poslovanja poduzeéa.?’ Drugi
naziv za racun dobiti i gubitka je izvjeStaj o uspjeSnosti poslovanja pri cemu se uspjesnost
profitabilnost poslovanja. Racun dobiti i gubitka za razliku od bilance, koja je prikaz
financijskog poloZaja u odredenom trenutku, prikazuje aktivnosti poduzeca u odredenom
razdoblju.

Osnovni elementi izvjeStaja su prihodi, rashodi i njihova razlika dobit ili gubitak. Oni se
formiraju po nacelu nastanka dogadaja, odnosno formirat ¢e se kad je dogadaj, tj. poslovna
transakcija nastala, a ne kad je izvrSena naplata. Na temelju poslovnih procesa gdje dolazi do
promjena na imovini i izvorima imovine, nastaju prihodi i rashodi. Prema Medunarodnim
standardima financijskog izvjeStavanja prihodi i rashodi se promatraju kroz njihov utjecaj na

smanjenje ili pove¢anje ekonomske koristi. Tako: 2

% Ruza, F., Veselica, V., Vranesevi¢, T., Cingula, M., Dvorski, S. (2002): Ekonomika poduzeéa, uvod u
poslovnu ekonomiju, Varazdin, str. 31

% vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb, str. 245

2 Ruza, V., Veselica, V., Vranesevié, T., Cingula, M., Dvorski, S. (2002): Ekonomika poduzeéa, uvod u
poslovnu ekonomiju, Varazdin, str. 31

28 Zager, K., Tusek, B., Mami¢ Sacer, 1., Sever Malis, S., Zager, L.(2016): Racunovodstvo 1, Racunovodstvo za
neracunovode, Zagreb, str. 51
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e prihodi predstavljaju povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja u
obliku priljeva ili poveéanja sredstava ili smanjenja obveza, §to ima kao posljedicu
povecanje glavnice, ali ne ono u svezi s uplatama vlasnika

e i rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske koristi kroz obraunsko razdoblje u
obliku odljeva ili iscrpljenje sredstava, §to ima kao posljedicu smanjenje glavnice, ali
ne one u svezi s raspodjelom glavnice.

Na temelju toga proizlazi da prihodi nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja
obveza, dok su rashodi posljedica smanjenja imovine i povecanja obveza. Prihodi se mogu
podijeliti na redovne, financijske i izvanredne prihode dok se rashodi dijele na poslovne,
financijske i izvanredne.
Ukoliko su prihodi veéi od rashoda, ostvaren je pozitivan rezultat poslovanja ili dobit. U
suprotnom sluéaju ostvaruje se negativan rezultat poslovanja ili gubitak. Financijski rezultat,
odnosno razlika prihoda i rashoda, naziva se bruto dobit i iz njega se odvaja dio koji pripada
drzavi na ime poreza. Ostatak predstavlja neto dobit i ona pripada poduzecu te ono odlucuje o
njenoj raspodjeli.
Zbog povezanosti prihoda i1 rashoda s imovinom i obvezama, bilanca i racun dobiti 1 gubitka
su medusobno povezani i uvjetovani. [z navedenog se moze zakljuciti sljedece:
- prihodi i rashodi pokazuju promjene na imovini i obvezama u
odredenom obracunskom razdoblju
- te promjene vezane su uz povecanje (smanjenje) kapitala
- izraz povecanja (smanjenja) kapitala je rezultat poslovanja (dobit ili
gubitak)
- rezultat poslovanja je veza izmedu bilance i raCuna dobiti 1 gubitka
- realnost rezultata poslovanja ovisi 0 realnosti procjene pozicija
bilance
- nerealnost rezultata poslovanja automatski podrazumijeva i
nerealnost bilance
Dvije metode se koriste kod sastavljanja raCuna dobiti ili gubitka:
b) metoda ukupnih troskova

€) metoda troskova prodanih u¢inaka (proizvoda)

Racun dobiti 1 gubitka jedan je od glavnih izvjeStaja kojeg menadZment koristi za kontrolu
poslovanja i donoSenje poslovnih odluka. Planirane stavke racuna dobiti i gubitka usporeduju

se s ostvarenim, razlike se analiziraju i poduzimaju korektivne akcije.
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2.2.3. 1zvjestaj o nov€anim tokovima

Jedan od osnovnih cljeva za menadzment poduzeca je ostvarenje profitabilnog poslovanja,
stvaranjem neto dobitka i rastom bogatstva diobicara. Medutim, jednako vazan cilj je i brzo
pretvaranje neto dobitka u gotovinu. Upravo izvjestaj o nov¢anom toku daje informacije o
izvoru pribavljanja i na¢inu upotrebe novca.

Izvjestaj o novCanom toku prikazuje priljev 1 odljev novca i novcanih ekvivalenata tijekom
obracunskog razdoblja, a daje informacije o rezultatima upravljanja nov¢éanim sredstvima kao
i informacije koje su kompaniji vazne pri procjeni kvalitete zarade, stupnja obnovljivosti
poslovnih resursa te konkurentnosti.?® Te informacije pomazu korisnicima za ocjenjivanje
subjektove mogucénosti stvaranja novca i nov¢anih ekvivalenata, kao i potrebu subjekta da ih
koristi.

Novc¢ani tokovi jesu priljevi i odljevi novca i nov€anih ekvivalenata. Novac obuhvaca novac u
blagajni 1 depozite po videnju. Novcani ekvivalenti su kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja
koja se mogu brzo konvertirati u poznate iznose novca i podlozna su beznacajnom riziku

promijena vrijednosti.*

Da bi se doslo do informacija o tome koliko je poduzece sposobno svarati novac iz redovitih,
osnovnih aktivnosti i je li to dovoljno za normalno poslovanje, primici i izdaci se svrstavaju
U:3l

1. poslovne aktivnosti,

2. investicijske aktivnosti,

3. financijske aktivnosti

Poslovne aktivnosti vezane su za tekuce poslovanje tvrtke 1 ratune bilance koji se odnose na
kratkotrajnu imovinu i kratkoro¢ne obveze, te amortizaciju. Svrha ovih aktivnosti je
ostvarenje neto dobitka. Investicijske aktivnosti rezultat su investiranja i dezinvestiranja u

realnu imovinu, te dugoro¢nog investiranja 1 dezinvestiranja u financijsku imovinu.

29 Gulin, D. (2008): Primjena Hrvatskih standarda financijskog izvje§tavanja, Hrvatska zajednica radunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb

30 Narodne novine (2009): Medunarodni racunovodstveni standard 7. Narodne novine, d.d. Zagreb, br. 136,
tocka 6

31 Zager, K., Smrekar, N., Oluji¢, A. (2009): Radunovodstvo malih i srednjih poduzeca, Zagreb: Mikrorad, str.
38
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Financijske aktivnosti rezultat su prikupljanja novca za tekuce poslovanje i investiranje tvrtke,

te servisiranja pritom preuzetih obveza.®?

Izvjestaj moze biti sastavljen direktnom i indirektnom metodom. Direktnom metodom se
objavljuju primici i ukupni izdaci novca razvrstani orema gore navedenim aktivnostima. Kod
indirektne metode do Cistog iznosa novéanog toka iz poslovnih aktivnosti se moze do¢i na

osnovi bilance za dva usporedna razdoblja.

2.2.4. 1zvjestaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala (glavnice) prikazuje sve promjene koje su se dogodile na
kapitalu izmedu dva obracunska razdoblja, odnosno izmedu prethodne i tekuce godine.
Izvjestaj o promjenama kapitala treba sadrzavati promjene svih komponenti kapitala —
ulozenog kapitala i zaradenog kapitala, ukljucujuéi izravne promjene u kapitalu (izvan ra¢una

dobiti i gubitka) i neizravne promjene u kapitalu (kroz radun dobiti i gubitka).

Ukupni kapital ras¢lanjuje se na Sest podpozicija:
1. UPISANI KAPITAL
2. PREMIJE NA EMITIRANE DIONICE
3. REVALORIZACIISKE REZERVE
4. REZERVE
- Zakonske rezerve
- Rezerve za vlastite dionice
- Statutarne rezerve
- Ostale rezerve
5. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
6. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCE GODINE

Najznacajnije promjene u kapitalu uglavnom proizlaze iz zadrzane dobiti gdje se ona

povecava stvaranjem dobiti, a smanjuje za iznos ostvarenog gubitka te za iznos dividendi.

%2 Vidugi¢, Lj. (2012): Financijski menadzment, RRIF plus d.o.o., Zagreb, str. 381
33 Ragunovodstvo i financije (2017), br. 12, str. 12
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Svrha izvjeStaja o promjenama kapitala je dati prikaz promjene neto vrijednosti tvrtke,
odnosno bogatstva dionicara, pri ¢emu se u biljeSkama daje uzrok rasta ili eventualnog pada
glavnice.®* Vaznost izvjeStaja je u tome $to odrazava interese ulagaca, vlasnika i samog
poduzeca, te daje podlogu upravljaCkom kadru za vodenje strategije razvoja i1 politike

raspodjele dividendi.

2.2.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Uz temeljne financijske izvjestaje, u sklopu godiSnjeg izvjesStaja, prezentiraju se i ostali
dodatni, popratni iskazi u koje spadaju i biljeSke uz financijske izvjestaje. Biljeske uz
financijske izvjestaje detaljnije dopunjuju i razraduju informacije koje nisu prezentirane u
bilanci, racunu dobiti i gubitka,izvjeStaju o nov€anom toku i izvjeStaju o promjenama
kapitala. Biljeske sadrze sve detalje kojima se rastereéuju financijski izvjestaji, a sadrzaj
biljeski odreden je standardima financijskog izvjestavanja (MSFI/HSFT).*®

MenadZzment poduzeca se biljeSkama na prikladan 1 razumljiv nacin obrac¢a korisnicima
financijskih izvjestaja prikazujuéi dodatne informacije. To Se, prije svega, odnosi na metode
obracuna amortizacije, vodenje zaliha i obraCuna troSkova materijala, kao i pokazatelje
likvidnosti, zaduZenosti, proizvodnosti, ekonomi¢nosti i rentabilnosti.*®

Jednom rijecju, biljeske trebaju sadrzavati sve one informacije koje se direktno ne vide iz

temeljnih izvjestaja , a nuzne su za njihovo razumijevanje i ocjenu poslovanja.®’

3 Vujevi¢, I. (2009): Analiza financijskih izvjestaja, ST-Tisak, Split, str. 64

3 Ragunovodstvo i financije (2017), Br. 12, str. 16

% Ruza, F., Veselica, V., Vranesevi¢, T., Cingula, M., Dvorski, S. (2002): Ekonomika poduzeé¢a, Uvod u
poslovnu ekonomiju, Varazdin, str. 32

37 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb, str. 89
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3. PROCJENA  USPJESNOSTI POSLOVANJA TEMELJEM
FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

3.1. Tehnike analize financijskih izvjeStaja

3.1.1. Horizontalna analiza

Podloga za provedbu horizontalne analize ¢ine komparativni financijski izvjestaji, te se mogu
promatrati u kontekstu usporedivanja. Horizontalna analiza je usporedni prikaz apsolutnih
svota najvaznijih pozicija bilance i racuna dobiti/gubitka i promjena tih svota tijekom

vremena (za vise uzastopnih godisnjih izvjeséa).>®

Za izraCunavanje promjena u pozicijama financijskih izvjestaja kao i njihovo usporedivanje,
potrebno je odabrati baznu godinu, a ostale se godine usporeduju s njom. To je tehnika
usporedivanja na temelju izra¢una baznih indeksa. Takoder, mogu se raditi usporedbe svake

godine u odnosu na prethodnu na temelju izra¢una lanc¢anih (veriznih) indeksa.

Horizontalnom se analizom prati tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija.
Uocavanjem tih promjena prosuduje se uspjesnost poslovanja promatranog poduzeca. Da bi
se doslo do zakljuc¢ka o dinamici promjena, potrebno je pratiti viSegodiSnje trendove. Naime
rezultat dobiven analizom dvaju razdoblja moZe pruziti sliku o pozitivnim kretanjima, ali ako
ga se razmotri kroz duze razdoblje, mogao bi uputiti na zakljucak da rezultat dobiven

analizom upucuje na moguée probleme.*

3.1.2. Vertikalna analiza

Vertikalnom analizom se dobiva uvid strukture financijskih izvjeStaja. Za njenu provedbu

koriste se strukturni financijski izvjesStaji i mogu se razmatrati u kontekstu rasclanjivanja. Pod

% Belak, V. (1995): Menadzersko radunovodstvo, RRIF, Zagreb, str. 93
3 Bolfek, B., Stani¢, M., Knezevi¢, S. (2012): Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke,
Ekonomski vjesnik: Review of Contemporary Enterpreneurship, Business and Economic Issues, 25(1), str. 158
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vertikalnom analizom podrazumijeva se najeSce usporedivanje financijskih podataka

(pozicija financijskih izvjestaja) u jednoj godini.*

Aktiva 1 pasiva bilance se izjednacavaju sa 100 i1 predstavljaju konstantnu veli¢inu, dok se
druge pozicije stavljaju s njima u odnos kako bi se odredio postotni odnos ostalih varijabli.
Dakle, to je usporedba pojedine pozicije iz financijskih izvjeStaja u odnosu na uzetu

konstantnu varijablu.*

Kod izvjestaja o dobiti, prihod od prodaje ili ukupni prihod se izjednacava sa 100, pri cemu se

druge pozicije usporeduju s njim u cilju procjene promjena u strukturi prihoda.

Vertikana analiza je vrlo korisna kod usporedivanja s drugim poduze¢ima i usporedivanja
jednog poduzeca kada je u privredi prisutna inflacija. Njome se moze vr$iti analiza paralelno

za viSe godina, §to omogucava usporedbu tijekom vremena i prikaz trenda.

40 Smith, J.L., Keith, R.M., Stephens, W.L. (1988): Financial Accounting, McGraw-Hill Book Company, New
York, str. 656

4l Vuko, T. (2016): Materijali iz kolegija Analiza financijskih izvjestaja, Materijali s predavanja 5,Split, str. 2, :
[Internet] raspoloZzivo na: https://www.efst.unist.hr/ (18.6.2019.)
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3.2. Analiza financijskih izvjeStaja na temelju pokazatelja

Jedna od naj¢eSc¢e koristenih analiza financijskih sustava je analiza putem pokazatelja. Ona
prikazuje povezanost izmedu ra¢una u financijskim izvjes¢ima povezujuéi stavke jednog i/ili
dvaju izvjescéa. Na taj nacin se vrednuje financijsko stanje i poslovanje poduzeca.

Jedna skupina financijskih pokazatelja obuhvaca razmatranje poslovanja poduzeca unutar
odredenog vremenskog razmaka (najcesce je to godina dana) i temelji se na podacima iz
izvjestaja o dobiti (racuna dobiti 1 gubitka), a druga skupina financijskih pokazatelja odnosi se
na to¢no odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom sastavljanja bilance i govori o

financijskom poloZaju poduzeéa u tom trenutku.*?

Na prikazu je vidljiva podjela financijskih pokazatelja:

Slika 1: Podjela financijskih pokazatelja

Financijski

pokazatelji
Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji
profitabilnosti ekonomicnosti likvidnosti aktivnosti zaduzenosti

Izvor: Prikaz autora

42 7ager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.(2008): op. cit, str. 243
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3.2.1.Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelj profitabilnosti (profitability) ili rentabilnosti (njem. rebtabilitat) iskazuje

financijsku efikasnost poslovanja poduze¢a odnosno sposobnost ili mjeru vjerojatnosti da ¢e
neko ulaganje, nakon pustanja u rad novih kapaciteta, omoguciti uvecani povrat ulozenog
kapitala ili da ée investicija uz §to manje uloZenih sredstava dati §to veéi financijski rezultat.*®
Ovaj pokazatelj se izraCunava na temelju podataka iz bilance i racuna dobiti 1 gubitka, te

pokazuje ukupan efekt upravljanja likvidnosti, imovinom i dugom na mogucnost ostvarenja

profita. Vrijednosti se izrazavaju u postotku.

Tablica 2: 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 (glavnica)

(glavnice)

Izvor: Zager,K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb, str. 253

Marza profita se moze podijeliti na bruto 1 neto marzu. Razlikuju se po obuhvatu poreza u
brojniku pokazatelja. Usporedbom ova dva pokazatelja dobiva se odgovor koliko relativno u
odnosu na ostvareni ukupni prihod iznosi porezno opterec¢enje. Ako se marza profita pomnozi
koeficijentom obrta ukupne imovine, kao rezultat ¢e se dobiti pokazatelj rentabilnosti imovine
(neto ili bruto). To znaci da se rentabilnost moze povecati povecanjem koeficijenta obrta i/ili
poveéanjem marze profita. 4

Kod utvrdivanja rentabilnosti imovine, postoji neto 1 bruto rentabilnost. Razliku izmedu dva

pokazatelja Cini obuhvat poreza u brojniku pokazatelja.

43 Ivanovié, Z. (1997): Financijski menadZzment, Drugo izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Sveugiliste u Rijeci, str.
139
4 Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): op. cit., str. 253
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KoriStenjem pokazatelja rentabilnosti vlastitog kapitala (glavnice) usporeduje se rentabilnost
vlastitog kapitala i rentabilnost ukupne imovine, te kamatne stope (odrazava cijenu koriStenja

tudeg kapitala), moguce je do¢i do zakljucka o stupnju koristenja financijske poluge.

3.2.2. Pokazatelji ekonomi¢nosti

Pokazatelji ekonomicnosti mjere odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda ostvari
po jedinici rashoda. Iz toga proizlazi da se ovi pokazatelji raCunaju na temelju podataka iz
bilance uspjeha.*

Medu pokazatelje ekonomic¢nosti spadaju ekonomic¢nost ukupnog poslovanja, ekonomicnost

poslovanja (prodaje), ekonomi¢nost financiranja i ekonomic¢nost izvanrednih aktivnosti.

Tablica 3: Pokazatelji ekonomicnosti

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

Izvor: Zager, K., Mami¢ Sager, ., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb, str. 252

Pokazatelj ukupne ekonomicnosti dobiva se iz odnosa ukupnih prihoda i ukupnih rashoda
Za kompleksnije promatranje poslovanja koriste se tzv. parcijalni pokazatelji ekonomi¢nosti
¢ime se moZe sagledati utjecaj parcijalnth ekonomicnosti na ukupnu ekonomicnost

poslovanja. Smatra se da je bolje da koeficijent ekonomicnosti bude §to veci broj.

% Vukoja, B.: Primjena analize financijskih izvje$¢a pomo¢u klju¢nih financijskih pokazatelja kao temelj
donosenja poslovnih odluka; [Internet] raspoloZivo na: http://www.revident.ba/public/files/primjena-analize-
financijskih-izvjestaja-pomocu-kljucnih-financijskih-pokazatelja.pdf (8.7.2019.)
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3.2.3. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti se koriste za procjenu sposobnosti tvrtke da udovolji kratkoro¢nim
obvezama kratkotrajnom imovinom (gotovinom ili imovinom koja se moze na kratki rok
pretvoriti u gotovinu).*®

Najc¢esc¢e koriSteni pokazatelji likvidnosti su koeficijent trenutne likvidnosti, koeficijent
ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti 1 koeficijent financijske stabilnosti. Svi

pokazatelji se racunaju na temelju podataka iz bilance.

Tablica 4: Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent trenutne novac kratkoro¢ne obveze
likvidnosti
koeficijent ubrzane novac + potrazivanja kratkoro¢ne obveze
likvidnosti
koeficijent tekuce likvidnosti | kratkotrajna imovina kratkoro¢ne obveze
koeficijent financijske dugotrajna imovina kapital + dugoro¢ne obveze
stabilnosti

Izvor: Zager, K., Mamié Sader, ., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjetaja, Zagreb, str. 248

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje sposobnost poduzeéa da trenutno podmiri svoje
obveze. Cesto moze dovesti do zablude dono3enjem krivog zakljuka kako poduzeée nema

problema s likvidno$¢u, §to ne mora biti istina.

Pokazatelj ubrzane likvidnosti se koristi za procjenu moze li poduzece udovoljiti svojim
kratkoroénim obvezama upotrebom svoje najlikvidnije imovine.*’Njegova vrijednost bi
trebala biti jednaka 1 ili veca od 1. To znaci da bi poduzece, ukoliko Zeli odrzavati normalnu
likvidnost, trebalo imati brzo unovc¢ive imovine minimalno onoliko koliko ima kratkoro¢nih

obveza.

% Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb, str. 442
47 Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): Financijski menadzment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje,
Zagreb, str. 443
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Koeficijent tekuce likvidnosti je najbolji pojedinacni koeficijent likvidnosti. Njegova
vrijednost bi u pravilu trebala biti veéa od 2 $to znaci da, ukoliko poduzece zeli odrzavati
normalnu razinu tekuce likvidnosti, treba imati dvostruko vise kratkotrajne imovine od

kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent financijske stabilnosti bi trebao imati vrijednost manju od 1 budu¢i da poduzece
dio svoje kratkotrajne imovine treba financirati iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora. Povecanje

ovog pokazatelja ukazuje na financiranje dugotrajne imovine iz kratkoro¢nih izvora.

3.2.4. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti ra¢unaju koliko je poduzece efikasno u upotrebi svojih resursa. Poznati
su i pod nazivom koeficijenti obrtaja, te ukazuje na brzinu cirkulacije imovine u poslovnom
procesu. Vazno je s aspekta sigurnosti i uspjeSnosti poslovanja da koeficijent obrtaja bude Sto
je mogude veéi broj, tj. da se pojedini oblici imovine §to je moguée brze vrte.*8

Najces¢e se koeficijent obrta izracunava za ukupnu imovinu, kratkotrajnu imovinu i
potraZivanja, a na temelju koeficijenta obrta potraZivanja moguce je izraCunati i prosjecno

trajanje naplate potrazivanja.

Tablica 5: Pokazatelji aktivnosti

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

Izvor: Zager, K., Mami¢ Sager, L., Sever, S., Zager, L. (2008): Analiza financijskih pokazatelja, Zagreb, str. 252

48 Zager, L., Sever, S. (2009): Analiza financijskih izvje$taja pomo¢u financijskih pokazatelja, RRIF 3/2009,
Zagreb, str. 48
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Koeficijent obrta ukupne imovine ukazuje na relativnu efikasnost poduzeca u koriStenju

imovine u stvaranju rezultata.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine pokazuje koliko puta se kratkotrajna imovina poduzeca
obrne u tijeku jedne godine, te mjeri relativnu efikasnost kojom poduzeée rabi kratkotrajnu

imovinu za stvaranje prihoda. %°

Koeficijent obrta potrazivanja ukazuje na koliko novcanih jedinica prodaje se moze ostvariti s
jednom kunom uloZzenom u potrazivanje. Na temelju njega moguce je izraCunati prosjecno

trajanje naplate potrazivanja.

Trajanje naplate potrazivanja mjeri vrijeme potrebno za pretvaranje prosjecne prodaje u
novac, te niza vrijednost ovog pokazatelja znaci da poduzece uspjeSno naplacuje svoja

potrazivanja.

%9 Financijski pokazatelji, nastavni¢ki materijali, Ekonomski fakultet Osijek: [Internet] raspoloZivo na:
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-
content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-pokazatelji.pdf (19.6.2019.)

29


http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf

3.2.5. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti se koriste za procjenu financijskog rizika poduzeca.

U Tablici 6 se mogu vidjeti pripadajuci pokazatelji zaduzenosti.

Tablica 6: Pokazatelji zaduzenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent zaduzenosti ukupne obveze ukupna imovina
koeficijent vlastitog glavnica ukupna imovina

financiranja

koeficijent financiranja ukupne obveze glavnica

pokri¢e troskova kamata dobit prije poreza i kamata kamate

faktor zaduzenosti ukupne obveze zadrzana dobit + amortizacija
Stupanj pokriéa I glavnica dugotrajna imovina

stupanj pokri¢a II glavnica + dugoro¢ne obveze | dugotrajna imovina

lzvor: Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008): Financijski menadzment, Zagreb, str. 251

Koeficijent zaduZenosti, koeficijent vlastitog financiranja i1 koeficijent financiranja su odraz
strukture pasive i pokazuju koliko je imovine financirano iz vlastitog kapitala (glavnice), a
koliko i1z tudeg kapitala (obveza). Njima se takoder moze utvrditi odnos tudeg (obveze) i

vlastitog kapitala (glavnice). Utvrduju se na temelju bilance.

Pokrice troskova kamata i faktor zaduzenosti se utvrduju na temelju podataka iz ra¢una dobiti
i gubitka i bilance. Pri izracunu pokric¢a troskova kamata razmatra se koliko su puta kamate
pokrivene ostvarenim iznosom bruto dobiti, te ukoliko je pokrice vece, zaduZenost je manja i
obrnuto. Faktor zaduZenosti pokazuje koliko je godina potrebno da se iz ostvarene zadrzane
dobiti uvecane za amortizaciju podmire ukupne obveze. Manji faktor zaduzenosti oznacava

manju zaduZenost.

Stupnjevima pokri¢a I 1 II razmatra se pokri¢e dugotrajne imovine glavnicom, odnosno
glavnicom uveéanom za dugorocne obveze. Vrijednost stupnja pokri¢a II trebao bi biti veca
od 1 budu¢i da dio dugoro€nih izvora mora biti iskoriSten za financiranje kratkotrajne

imovine, na temelju ¢ega se ovaj pokazatelj moZze koristiti 1 kao pokazatelj likvidnosti.
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4. ANALIZA POSLOVANJA PODUZECA TROMONT D.O.O.

4.1. Opéenito o poduzecu Tromont d.o.o.

Tromont d.o.o. poduzece je specijalizirano za projektiranje i izvodenje svih poslova u sektoru
graditeljstva. Osnovano je u Splitu registracijom u Trgovackom sudu 1995. godine kao
drustvo s ograni¢enom odgovornoséu. Poduzece se nalazi u privatnom vlasnistvu, te je prema
Zakonu o raCunovodstvu svrstano medu srednje poduzetnike. SjediSte drusStva nalazi se u

Splitu.

Glavne djelatnosti tvrtke mozemo podijeliti u 3 glavne skupine: inzinjering, instalacije i
proizvodnju. Tu spada izvodenje termotehnic¢kih, hidro i elektro instalacija, proizvodnja
dijelova, komponenti i konstrukcija te izgradnja objekata. Na temelju certificiranog
partnerstva s velikim svjetskim industrijskim proizvoda¢ima, iz sektora transporta i
brodogradnje, proizvodni proces je strogo kontroliran, te mora zadovoljavati najstroze
kriterije. Sto se ti¢e izgradnje objekata, kroz cijelo poslovanje to obuhvaéa izgradnju
poslovnih, proizvodnih, turisti¢kih, zdravstvenih,znanstvenih,sportskih i energetskih objekata,
te trgovackih centara. Medu najvaznijim objektima nalaze se Hotel Olympia Sky u
Vodicama, Hotel Pharos, trgovacki centar Mall of Split, Hotel Marvie u Splitu, ATLANT
poslovni centar u Dubrovniku, Jadran Galenski laboratorij Pharma Valley u Svilnom, te
osnovna Skola u Zagrebu. Prosirenje proizvodnog pogona, financirano dijelom novcem iz EU
fondova, omoguceno je Sirenje proizvodnje i u drugim sektorima, poput zeljeznicke industrije.
Kontinuirano ulaganje i razvijanje dovelo je do uspjesnosti poduzeca i rasta broja zaposlenih,

koji trenutno iznosi 230, uz povecanje broja inozemnih radnika.

Iznos upisanog kapitala poduze¢a je 1.300.000 kn, te kao druStvo s ograni¢enom
odgovornosc¢u, poduzece ima 6.500 poslovnih udjela. Vlasnik poslovnog udjela, nominalne
vrijednosti 200 kuna, ima pravo glasa u skupstini drustva. Uz skupstinu, tijela drustva ¢ine jos
uprava i nadzorni odbor. Clanovi najvaznijeg tijela, uprave drustva, su Ivan Paréina,

Nedjeljko Zolo i Ljubimir Artukovié.

Vaznost kvalitete poslovanja jedan je od najvaznijih ciljeva za uspjeSnost poduzeca Tromont

d.o.o0., stoga su uveli brojne certifikate koji povecavaju kvalitetu i organiziranost medu kojima
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je 1 certifikat ISO 9001. Uspjesno poslovanje nagradeno je dobitkom certifikata bonitetne
izvrsnosti, jednog od najvaznijih europskih standarda kojima se definira uspje$nost
poslovanja. Uz to, Tromont d.0.0. je bio dobitnik Zlatne kune Zupanijske HGK kao
najuspjesniji srednji poduzetnik u Splitsko-dalmatinskoj zupaniji, zadnji put 2017. godine.
Brojne nagrade ukazuju na kvalitetu proizvoda, kvalitetno izvodenje radova i rast poduzeca

¢ije konstantno ulaganje u razvoj rezultira zadovoljstvom zaposlenika i krajnih korisnika.
Drustvena odgovornost poduzeca jedna je od sastavnih razvojnih strategija. Temeljem toga,

drustvo potpomaze brojne humanitarne i socijalne projekte, te odrzava motiviranost i

uspjesnost radnika poboljSavanjem radnih uvjeta.

4.2. Analiza poslovanja poduze¢a Tromont d.o.o. putem horizontalne i vertikalne analize

Na temelju podataka iz Tablice 7 moguce je napraviti horizontalnu i vertikalnu analizu
bilance drustva Tromont d.o.0. Analiza obuhvaca razdoblje od 2015. do 2018. godine, te na

temelju Tablice 8 analizu racuna dobiti i gubitka.

Tablica 7: Prikaz bilance drustva Tromont d.o.o. u razdoblju od 2015.-2018. godine

Naziv pozicije 2015. 2016. 2017. 2018.

AKTIVA

A) POTRAZIVANJA ZA
UPISANI A
NEUPLACENI
KAPITAL

B) DUGOTRAJINA
IMOVINA

108.253.352

93.017.725

104.867.123

108.914.766

1.) Nematerijalna imovina

634.239

317.758

870.734

1.290.514

2.) Materijalna imovina

79.723.810

70.901.247

68.356.908

71.967.672

3.) Dugotrajna financijska

imovina

25.386.303

21.798.720

35.639.481

35.656.580




4.) Potrazivanja 2.500.000 0 0 0

5.) Odgodena porezna

imovina

C) KRATKOTRAJINA 98.625.909 | 95.247.659 | 92.216.363 88.192.105
IMOVINA

1) Zalihe 17.456.113 | 19.120.148 20.065.447 19.676.697
2.) Potrazivanja 74.443.851 | 54.628.554 62.566.043 61.238.141
3.) Kratkotrajna financijska 4.459.760 18.145.559 5.927.923 6.129.714
imovina

4.) Novac u banci i blagajni 2.266.185 3.353.398 3.656.950 1.147.553
D) PLACENI 498.318 384.422 2.110.476 265.665
TROSKOVI BUDUCEG

RAZDOBLJA |

OBRACUNATI

PRIHODI

E) UKUPNA AKTIVA 207.377.579. | 188.649.806 | 199.193.962 197.372.536
F) IZVANBILANCANI 1.216.627 1.617.943 3.114.184 4.517.808
ZAPISI

PASIVA

A) KAPITAL I 75.885.634 | 79.088.967 87.475.366 94.791.353
REZERVE

1.) Temeljni (upisani) 1.300.000 1.300.000 1.300.000 1.300.000
kapital

2.) Kapitalne rezerve

3.) Rezerve iz dobiti 0 0 0 0

4.) Revalorizacijske rezerve | 2.872.398

5.) Rezerve fer vrijednosti -5.441.438 | -5.413.796 -5.234.916 -5.223.099
6.) Zadrzana dobit ili 71.009.245 | 77.154.786 | 83.202.753 89.410.282
preneseni gubitak

7.) Dobit ili gubitak 6.145.429 6.048.079 8.207.529 9.304.170

poslovne godine

8.) Manjinski

(nekontrolirajuci) interes




B) REZERVIRANJA 0 0 7.274.760 0

C) DUGOROCNE 32.845.749 | 23.256.699 14.792.677 15.348.736
OBVEZE

D) KRATKOROCNE 98.196.721 | 86.044.443 89.596.221 84.325.803
OBVEZE

E) ODGODENO 449.475 259.697 54.938 2.906.644
PLACANJE TROSKOVA

I PRIHODA BUDUCEGA

RAZDOBLJA

F) UKUPNA PASIVA 207.377.579 | 188.649.806 | 199.193.962 197.372.536
G) IZVANBILANCANI 1.216.627 1.617.943 3.114.184 4.517.808
ZAPISI

Izvor: lzrada autora na temelju podataka s RGFI - javna objava dostupno na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do

Tablica 8: Prikaz racuna dobiti i gubitka druStva Tromont d.o.o. u razdoblju od 2015.-

2018. godine

Naziv pozicije

2015.

2016.

2017.

2018.

1.) POSLOVNI
PRIHODI

211.154.981

190.835.627

279.372.334

207.632.688

1.) Prihodi od prodaje s
poduuzetnicima unutar

grupe

666.488

5.377.987

42.335.750

6.654

2.) Prihodi od prodaje

(izan grupe)

208.631.368

184.558.858

235.308.386

197.231.418

3.) Prihodi na temelju
upotrebe vlastitih

proizvoda, robe i usluga)

14.922

46.544

4.) Ostali poslovni
prihodi s poduzetnicima

unutar grupe

5.) Ostali poslovni

1.857.125

883.860

1.728.198

10.348.072
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prihodi (izvan grupe)

2.) POSLOVNI 201.210.593 | 182.942.127 269.369.324 197.427.314
RASHODI

1.) Promjene vrijednosti -2.100.537 27.530 -477.994 126.357
zaliha proizvodnje u

tijeku i gotovih

proizvoda

2.) Materijalni troskovi 147.494.006 | 138.997.575 215.962.214 151.390.511
3.) Troskovi osoblja 26.292.386 27.138.570 29.349.800 28.562.904
4.) Amortizacija 4.933.789 4.820.156 4.786.482 4.520.388
5.) Ostali troskovi 7.903.645 7.166.711 7.813.802 7.660.769
6.) Vrijednosna 10.943.684 0 1.840.315 4.507.927
uskladenja

7.) Rezerviranja 0 0 7.274.760 0

8.) Ostali poslovni 5.743.620 4.791.585 2.819.945 658.458
rashodi

3.) FINANCIJSKI 6.324.687 1.186.125 632.929 624.125
PRIHODI

4.) FINANCIJSKI 9.322.957 2.305.263 1.875.765 1.525.329
RASHODI

1.) Rashodi s osnove

kamata 1 sli¢ni rashodi s

poduzetnicima unutar

grupe

2.) Tecajne razlike i 15.226 49.604 24.305 53.583
drugi rashodi s

poduzetnicima unutar

grupe

3.) Rashodi s osnove 3.049.470 1.967.068 1.388.600 1.307.372
kamata 1 sli¢ni rashodi

4.) Tecajne razlike i 193.962 288.591 308.060 164.374

drugi rashodi

5.) Nerealizirani gubici
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(rashodi) od financijske

imovine

6.) Vrijednosna
uskladenja financijske

imovine (neto)

154.800

7.) Ostali financijski

rashodi

6.064.299

5.) UDIO U DOBITI
OD DRUSTAVA
POVEZANIH
SUDJELUJUCIM
INTERESOM

6.) UDIO U DOBITI
OD ZAJEDNICKIH
POTHVATA

7.) UDIO U GUBITKU
OD DRUSTAVA
POVEZANIH
SUDJELUJUCIM
INTERESOM

8.) UDIO U GUBITKU
OD ZAJEDNICKIH
POTHVATA

9.) UKUPNI PRIHODI

217.479.668

192.021.752

280.005.263

208.256.813

10.) UKUPNI
RASHODI

210.533.550

185.247.390

271.245.089

198.952.643

11.) DOBIT ILI
GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA

6.946.118

6.774.362

8760.174

9.304.170

12.) POREZ NA
DOBIT

800.689

726.283

552.645
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13.) DOBIT ILI 6.145.429 6.048.079 8.207.529 9.304.170
GUBITAK
RAZDOBLJA

Izvor: lzrada autora na temelju podataka s RGFI - javna objava - Fina, dostupno na:

http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do

4.2.1. Analiza bilance

a) Horizontalna analiza

Iz bilance je vidljivo da je kratkotrajna imovina bila najveca 2015. godine kada je iznosila 98.
625.909,00 kuna, dok je najmanja bila 2018. godine. Iste godine je vrijednost novca u blagajni
bila najniza uz smanjenje od 68,62% u odnosu na najvisi iznos u promatranom razdoblju iz
2017. godine. Do 2017. godine vrijednost novca i zaliha je rasla. S druge strane potrazivanja
su 2015. godine bila najvisa kada su iznosila 74.443.851,00 kn, a najniza idu¢e 2016. godine
uz pad od 26,62%.

Tablica 9: Bilanca drustva Tromont d.0.0 u razdoblju 2016-2018. godine

Poicija 31.122016) Udiel %) | 31122007) vdiel %) | 31.12.2018] Udjel (%) 20':':/;':]6 20'1";;;517
Dugotrajna fmovina 0175|493t toas6ra23]  saesu] roso1azee] ssuse]  1i2ga]  r03ge
Krathotrajna imovina 05247659]  s049% 92216363 a620w| ssuontos| asss]  gsso] 954
Vremenska rzgraniGena swaa] 020 2010476 oe]  a6sess| o] sao00] 125
Ukupno aktiva 188.649.806 100%] 199.193.962 100%| 19737253  100%| 10s59] 998
Kapital  rezerve 1088967 4190 s7475366]  asor] oamonssy| asaw| 110go] 1083
Rezerviranja ooo]  ooou| 727780]  365% 000]  000%] wa Wa
Dugoroéne obveze 1256609 o3| 1areerl  ewl issesme]  aasw]  eer] 1037
Kratkorodne obveze so0addd|  asolu] s9s06201]  ascsw| samssos] araw] roas]  oan
Vremenska razgranicenja 5069 ogaw]  saas] ooz  2006ead] e  anis] 52007
Ukupno pasiva 188.649.806 100%] 199.193.962 100%| 197372536 100%] 10559 9909

Izvor: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do

Dugotrajna imovina je nakon pada 2016. godine, kada je poprimila najnizu vrijednost od
93.017.725,00 kn, rasla do najvise 2018. godine. Te godine je ostvaren rast od 3,86% u
odnosu na prethodnu povecanjem ulaganja u materijalnu i nematerijalnu imovinu kupnjom

strojeva i opreme. Kontinuirani rast od najnizih vrijednosti iz 2016. do najvisih u 2018. godini
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ostvaren je u poljima nematerijalne i financijske imovine. Vrijednost materijalne imovine je
nakon 2015. godine padala, te je u 2018. godini rasla za 5,28%.

Kratkoro¢ne obveze najvise su 2015. nakon ¢ega slijedi pad i rast, te ponovni pad na najnizu
vrijednost 2018. godine. Najnizi iznos dugoro¢nih obveza je u 2017. godini kada se dogodio
pad od 36,39% u odnosu na prethodnu godinu. Iako su kapital i rezerve rasle, te bile najvise
2018. godine, ukupna pasiva bila je najvisa 2015. uz najviSe vrijednosti dugoro¢nih i

kratkoro¢nih obveza. Nakon toga slijedi pad od 9,03%.

b) Vertikalna analiza

Temeljem podataka iz bilance moguce je vidjeti njenu strukturu. Vertikalnom analizom se
razmatra izvor imovine, koji ukljucuje kratkoro¢ne i dugororocne obveze te vlasnicku

glavnicu, kao i samu strukturu imovine sastavljene od kratkotrajne i dugotrajne imovine.

Tablica 10: Struktura pasive drustva Tromont d.o.0. u razdoblju 2015.-2018. godine

godina 2015. 2016. 2017, 2018.
kapital i 36,59% 41,92% 43,91% 48,03%
rezerve

dugorocne 15,84% 12,33% 7,43% 7,78%
obveze

kratkoro¢ne 47,35% 45,61% 44,98% 42 72%
obveze

rezerviranja 0,00% 0,00% 3,65% 0,00%
vremenska 0,22% 0,14% 0,03% 1,47%
razgranicenja

ukupna pasiva 100% 100% 100% 100%

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeca Tromont d.o.0.

U tablici 10 vidljivi su udjeli pojedinih stavki pasive u ukupnoj pasivi poduzec¢a Tromont
d.0.0. Najmanji udio u ukupnoj pasivi ¢ine dugotocne obveze koje su su se s vremenom
smanjivale te su najnize 2017. godine kada ¢ine 7,43% pasive. Najveci udio u pasivi vec¢inu
vremena ¢inile su kratkorocne obveze, najvise su bile 2015. godine, do 2018. kada najveci
udio zauzima stavka kapital i rezerve s 48,03% udjela. U promatranom razdoblju dolazi do

pada udjela kratkoro¢nih obveza dok udio kapitala i rezervi raste.
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Udio u ukupnoj pasivi u 2017. godini ¢ine rezerviranja koji se priznaju ako drustvo ima
sadasnju zakonsku ili izvedenu obvezu kao posljedicu proslih dogadaja za ¢ije podmirenje
treba do¢i do odljeva sredstava , §to u ovom slucaju Cine rezerviranja za zapocete sudske
Sporove.

Udio vremenskih razgranienja, koji se priznaju kao obveza kada se odnose na troSkove
nastale u teku¢em razdoblju, a za koje nisu ispunjeni uvjeti za priznavanje obveza, smanjivao
se do 2017. godine nakon Cega raste na 1,47% udjela ukupne pasive, te se odnose na
odgodeno placanje troskova i prihoda buduceg razdoblja.

Struktura ukupne pasive promatranog poduzeca prikazan je na Grafikonu 1.

Grafikon 1: Prikaz strukture pasive drustva Tromont d.o.o. u razdoblju 2015.-2018.

godine

Struktura pasive

50% -+
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O kapital i rezerve @ dugoroc¢ne obveze O kratkoro¢ne obveze

O rezerviranja O vremenska razgrani¢enja

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeca Tromont d.o.o.

Glavni dijelovi strukture aktive su kratkotrajna i dugotrajna imovina. Njihov udio u ukupnoj

aktivi razmatranog poduzec¢a u razdoblju od 2015. do 2018. godine moze se vidjeti u Tablici
11.
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Tablica 11: Struktura aktive drustva Tromont d.o.o. u razdoblju 2015-2018. godine

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
kratkotrajna 47,56% 50,49% 46,29% 44,68%
imovina

dugotrajna 52,20% 49,31% 52,65% 55,18%
imovina

vremensko 0,24% 0,20% 1,06% 0,13%
razgranicenje

ukupna aktiva 100% 100% 100% 100%

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeca Tromont d.o.0.

U 2016. godini doslo je do rasta udjela kratkotrajne imovine u odnosu na 2015. godinu i ¢inila

je udio ukupne aktive u promatranom razdoblju od 50,49%. Nakon toga dolazi do pada

njenog udjela na najnizu vrijednost 2018. Udio dugotrajne imovine ostvaruje pad 2016. te

raste do najviSe vrijednosti 2018. godine od 55,18%. Sljede¢ih godina udio dugotrajne

imovine opada s padom udjela zemljiSta, nekretnina, postrojenja i strojeva.

Udio vremenskih razgranicenja, koji se odnose na placene troSkove buduéeg razdoblja i

obracunatih prihoda, ¢ine najmanji udio ukupne aktive. Do najviSeg udjela 2017. biljezi se

pad nakon ¢ega ponovo slijedi pad na najmanji udio od 0,13%.

Struktura aktive prikazana je na Grafikonu 2
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Grafikon 2: Prikaz strukture aktive drustva Tromont d.o.0. u razdoblju 2015.-2018.
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Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeéa Tromont d.o.o.

4.2.2. Analiza racuna dobiti i gubitka

a) Horizontalna analiza

Tablica 12: Izrac¢un prihoda i rashoda drustva Tromont d.o.o za razdoblje 2015.-2018.

godine

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
poslovni prihodi 211.154.981 190.835.627 279.372.334 207.632.688
financijski 6.324.687 1.186.125 632.929 624.125
prihodi

ukupni prihodi 217.479.668 192.021.752 280.005.263 208.256.813
rashodi prodaje 201.210.593 182.942.127 269.369.324 197.427.314
financijski 9.322.957 2.305.263 1.875.765 1.525.329
rashodi

ukupni rashodi 210.533.550 182.247.390 271.245.089 198.952.643

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeéa Tromont d.o.o.
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Ukupni prihodi su imali tendenciju pada i rasta, te su 2016. bili najnizi, a sljedece godine
najvisi s rastom od 45,82%. Iste godine, kao sastavni dio ukupnih prihoda, poslovni prihodi su
bili najvisi s rastom od 46,39% u odnosu na 2016., te padom od 25,68% u 2018. godini. Taj
pad je popra¢en smanjenjem materijalnih troskova, te kona¢no i ukupnih rashoda. Financijski
prihodi su bili najnizi 2018. nakon kontinuiranog pada od 2015. godine kada su bili najvisi s
iznosom od 6.324.687,00 kn. Iste godine kada su ukupni prihodi bili najvisi, paralelno su i
ukupni rashodi najvise iznosili. Te godine su rashodi prodaje bili najvisi, rasli su u odnosu na
najnizu 2016. godinu za 48,83%. Financijski rashodi su u promatranom razdoblju padali od
najviSeg iznosa 2015. godine do najnizeg 2018. od 1.525.329,00 kn, smanjivanjem kamatnih

rashoda, dok su rashodi prodaje imali tendenciju pada i rasta.

b) Vertikalna analiza

Udio poslovnih prihoda u ukupnim prihodima je s godinama rastao i najvisi udio je bilo 2017.
godine s 99,77% uz nezamijetan pad u 2018. godini. Udio financijskih prihoda je padao u
promatranom razdoblju, te je najnizi 2017. godine s 0,23% ukupnih prihoda dok je najvisi
iznosio 2015. s 2,91%.

U 2017. godini u strukturi ukupnih rashoda najvisi udio su zauzeli rashodi prodaje s 99,31%,
koji su s vremenom rasli. Financijski rashodi su najvisi bili 2015. godine kada su ¢inili 4,43%
ukupnih rashoda, te slijedi pad do 2018. godine kada se biljezi lagani rast u odnosu na 2017.
godinu s 0,69% na 0,77% udjela ukupnih rashoda.

42



4.3. Analiza poslovanja poduzec¢a Tromont d.o.o. putem financijskih pokazatelja

4.3.1. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazateljima profitabilnosti ocjenjuje se sposobnost poduzeca da zadrzava ostvarene prihode

u obliku dobiti, odnosno ocjenjuje se sposobnost generiranja prihoda u odnosu na raspolozive

resurse. Upravo zbog navedenog, pokazatelji profitabilnosti se Cesto identificiraju kao

strateski alat menadzmenta poduzeéa.®® Profitabilnost se mjeri u odnosu na obujam prodaje i u

odnosu na ulaganja, te se izrazava u postotku.

U tablici 13 prikazani su pokazatelji profitabilnosti poduzec¢a Tromont d.o.o.

Tablica 13: Prikaz izra¢una pokazatelja profitabilnosti

vlastitog kapitala

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
neto marza profita 4.23% 4.17% 3,43% 5,1%
bruto marza profita 4.6% 4 55% 3,62% 5,1%
neto rentabilnost 4,43% 4,25% 4.82% 5,38%
imovine

bruto rentabilnost 4.82% 4,63% 5,09% 5,38%
imovine

rentabilnost 8,10% 7,65% 9,38% 9,82%

Izvor: 1zrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduze¢a Tromont d.o.o.

Neto marza profita prikazuje kolika se stopa dobiti ostvaruje na jednu kunu prodaje. U 2015.

godini ona je iznosila 4,23% §to znaci da poduzece ostvaruje cca 4% neto dobitka na jednu

kunu ostvarene prodaje. Idué¢e godine neto marza profita je pala na 4,17% nakon ¢ega opet

slijedi pad na najnizu razinu od 3,43%. PozZeljno je da vrijednost neto marze profita bude §to

je moguce veca vrijednost. Najvisu vrijednost u promatranom razdoblju ostvarena je 2018.

godine kada je iznosila 5,1%.

%0 Jezovita, A. (2016): Analiza marZe profita kao odrednice profitabilnosti poslovanja poduzeéa, [Internet]

raspolozivo na: https://hrcak.srce.hr/203924 (30.7.2019.)
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Bruto profitna marza pokazuje koliko posto prodaje ostaje nakon S§to se oduzme troSak
prodanih dobara. Njena vrijednost se smanjivala kroz promatrano razdoblje, te slijedi rast u
2018. s 3,62% na 5,1%. Visoka vrijednost ovog pokazatelja je pozeljna, dok pad vrijednosti
oznacava zadrzavanje nizeg postotka od prodaje.

Iz tablice je vidljivo da je za 2018. godinu vrijednost neto i bruto marze profita jednaka zbog
izostanka placanja poreza na dobit. Drustvo je dobilo status korisnika potpore za ulaganje od
Ministarstva gospodarstva, poduzetniStva i obrta, te se porezna olakSica moze koristiti od

2019. godine $to se odnosi na placanje poreza na dobit u 2018. godini.

Rentabilnost mjeri sposobnost poduzeéa da ostvari profit na temelju ulozenog kapitala, tj.
investirane imovine.

Neto rentabilnost imovine (Net Return on Assets) je omjer neto dobiti i ukupne imovine.
Nakon laganog pada 2016. godine ostvaren je rast idu¢ih godina, te je najvisa 2018. kada
iznosi 5,38%.

Bruto rentabilnost imovine pokazuje sposobnost poduze¢a da koriStenjem imovine ostvari
dobit. Predstavlja omjer dobiti prije oporezivanja i ukupne imovine. Pokazatelj je 2016.
godine ostvario pad s 4,82% na 4,63%, te je rastao iducih godina. U 2018. godini vrijednost
pokazatelja iznosila je 5,38%. To znaci da se na svaku kunu koriStene imovine ostvareno
5,38. Sto je omjer veéi, stanje u poduzecu je bolje jer to zna¢i da zaraduje vise uz manje
investiranja.

Sukladno odluci o oslobadanju pla¢anja poreza na dobit, vrijednosti neto i bruto rentabilnosti

imovine su jednake, odnosno iznose 5,38%.

Rentabilnost vlastitog kapitala (ROE) mjeri koliki profit drustvo generira koriste¢i novac koji
je investiran u njega, odnosno koliku dobit ostvari poduzece na jednu kunu ulozenog vlastitog
kapitala. Pozeljno je da je stopa povrata veca jer je tada poduzece zasnimljivije za
potencijalne dobavljace. 1z tablice 10 vidljivo je da je najviSa vrijednost ostvarena 2018.
godine kada je poduzece na jednu ulozenu novéanu jedinicu vlastitog kapitala ostvarilo povrat
od 0,0982 novcanih jedinica. Stope rentabilnosti vlastitog kapitala su vise od stopa

rentabilnosti imovine, $to znaci da se isplati koristiti tudi kapital ( djelovanje financijske

poluge).
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Grafikon 3: Prikaz pokazatelja profitabilnosti
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4.3.2. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomicnosti predstavljaju odnos prihoda i rashoda na temelju podataka iz
ratuna dobiti i gubitka. Sto je koeficijent ekonomi¢nosti veéi broj, mora biti veéi od 1, to je
pozeljnije.

Iz tablice 14 vidljivi su izra¢unati pokazatelji ekonomicnosti.

Tablica 14: Prikaz izra¢una pokazatelja ekonomic¢nosti

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
ekonomicénost 1,03 1,04 1,03 1,05
ukupnog

poslovanja

ekonomicnost 1,05 1,04 1,04 1,05
poslovanja

ekonomicnost 0,68 0,51 0,34 0,41
financiranja

ekonomicnost 0,00 0,00 0,00 0,00
izvanrednih

aktivnosti

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduze¢a Tromont d.o.o.

Ukoliko je vrijednost pokazatelja ekonomic¢nosti manji od 1, poduzece posluje s gubitkom.
Vrijednost ekonomiénosti ukupnog poslovanja u promatranom razdoblju imala je tendenciju
rasta, pada te ponovnog rasta. Cijelo razdoblje zadrzana je vrijednost veca od 1. To znaci da je
poduzece poslovalo ekonomicno, tj. s dobitkom. Godine 2018. vrijednost je najveéa kada
iznosi 1.05.

Ekonomicnost poslovanja (prodaje) nakon blagog pada 2016. godine od 0,01 postotnog poena
zadrzana je i idu¢e godine. Godine 2018. vrijednost je rasla na onu iz 2015. Kroz cijelo
promatrano razdoblje zadrzana je vrijednost veca od 1 §to znaci da je druStvo uspjesno

obavljalo svoje poslovne aktivnosti.

S druge strane, vrijednosti ekonomicnosti financiranja su nize od 1, te opadaju kroz godine.

rast je vidljiv u 2018. godini. Ipak, to ne utjee bitno na ukupnu ekonomicnost jer je udio
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financijskih prihoda i rashoda u strukturi ukupnih prihoda i rashoda malen, kako je ranije u
radu bilo prikazano, te je taj udio kroz promatrano razdoblje opadao i rastao u 2018. godini

kao 1 vrijednosti ekonomicnosti financiranja.

Grafikon 4: Prikaz pokazatelja ekonomi¢nosti

1.2

0.8
0.6
0.4

0.2

2015 2016 2017 2018

—— ekonomi¢nost ukupnog poslovanja —— ekonomicnost poslovanja

—— ekonomic¢nost financiranja

Izvor: Izrada autora

47



4.3.3. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti smatraju se indikatorima financijske snage poduzeca, odnosno njegove
kratkorocne snage. Njima se usporeduju kratkorocne obveze s kratkoro¢nim izvorima
dostupnim za podmirivanje kratkoro¢nih obveza.

Iz tablice 15 vidljivi su izra¢uni pokazatelja likvidnosti.

Tablica 15: Prikaz izra¢una pokazatelja likvidnosti

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
koeficijent trenutne 0,02 0,04 0,04 0,01
likvidnosti

koeficijent ubrzane 0,78 0,67 0,74 1,85
likvidnosti

koficijent tekuce 1,00 1,11 1,03 1,05
likvidnosti

keficijent financijske 1,00 0,91 1,03 0,99
stabilnosti

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeca Tromont d.o.0.

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje pokrivenost kratkoro¢nih obveza likvidnom
kratkotrajnom imovinom, tj. nov€anim sredstvima, i njena minimalna vrijednost bi trebala
iznositi 0,10. Poduze¢e u promatranom vremenskom roku ne zadovoljava taj uvjet unatoc

rastu pokazatelja u 2016. i 2017. godine. Nakon toga slijedi pad na vrijednost 0,01.

Koeficijent ubrzane likvidnosti ukazuje na sposobnost poduzeéa da podmiri dospjele obveze
kratkoroénim sredstvima bez prodaje zaliha. PoZeljna vrijednost je 1 dok je minimalna
preporucena vrijednost 0,9. 1z tablice 12 vidljivo je da se vrijednost zadrzala ispod pozeljne

vrijednosti,osim u 2018. godini. Te godine je dostignuta vrijednost 1,85.

Koeficijent tekuce likvidnosti stavlja u omjer cjeloukupnu kratkotrajnu imovinu 1 kratkoro¢ne
obveze, te mjeri sposobnost poduze¢a da podmiri kratkoro¢ne obveze. Promatrano poduzece,
kao $to je vidljivo iz tablice 12, ne zadovoljava preporucenu vrijednost 2 (po nekima 1,5).
Nakon najvise vrijednosti od 1,1 u 2016. godini, vrijednost pada idu¢e godine, te blago raste u

2018. Rezultati imliciraju da drustvo nema dostatna likvidna sredstva.
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Koeficijent financijske stabilnosti nakon najvise vrijednosti 1,03 u 2017. godini biljezi pad, te

zadrZava pozeljnu vrijednost ispod 1, koja je zadovoljena i u 2016. godini, Sto znaci da se iz

dijela dugoro¢nih izvora financira kratkotrajna imovina. Suprotno, vrijednost iznad 1

implicira da je dugotrajna imovina financirana iz kratkoro¢nih obveza.

Grafikon 5 : Prikaz pokazatelja likvidnosti
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4.3.4. Pokazatelji aktivnosti

Efikanost upravljanja poduzec¢a odredenom imovinom mjere pokazatelji aktivnosti.

Tablica 16 prikazuje izracun pokazatelja aktivnosti poduzec¢a Tromont d.o.o.

Tablica 16: Prikaz izra¢una pokazatelja aktivnosti

godina 2015. 2016. 2017, 2018.
koeficijent obrta 1,05 1,02 1,41 1,06
ukupne imovine

koeficijent obrta 2,21 2,02 3,04 2,36
kratkotrajne

imovine

koeficijent obrta 4,46 7,77 5,60 3,85
potraZivanja

trajanje naplate 81,91 46,97 65,18 94,73

potraZivanja u

danima

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduze¢a Tromont d.o.o.

Koeficijent obrta ukupne imovine prikazuje koliko se puta tijekom jedne godine obrne ukupna

imovina, odnosno koliko u¢inkovito poduzecée koristi imovinu u stvaranju prihoda. Vidljivo je

iz tablice 13 da pokazatelj ima tendenciju pada i rasta. Pozeljno je da je vrijednost pokazatelja

Sto veca, Sto poduzeée potpuno ne zadovoljava. Vrijednost iz 2018. godine nam pokazuje da

je subjekt na 1 kunu imovine ostvario priblizno 1,06 kunu prihoda.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine prikazuje u¢inkovitost upotrebe kratkotrajne imovine u

stvaranju prihoda, a veca vrijednost je poZeljna. Rast vrijednosti koeficijenta u 2017. godini,

kada iznosi 3,04, ukazuje na produktivno koristenje kratkotrajne imovine. Nakon toga slijedi

pad na 2,36 $to znaci da se na jednu kunu kratkotrajne imovine ostvarilo 2,36 kuna prihoda.
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Grafikon 6: Prikaz pokazatelja aktivnosti
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Koeficijent obrta potrazivanja stavlja u omjer prihod od prodaje i potrazivanje. Na razini obrta

potrazivanja, nakon 2017. godine, dolazi do smanjenja koeficijenta obrta potrazivanja, §to se

izravno 1 negativno odraZava na pokazatelj trajanje naplate potraZivanja jer povecava broj

dana za naplatu svojih potrazivanja §to je vidljivo iz grafikona

Grafikon 7: Prikaz pokazatelja ,,trajanje naplate potraZivanja*
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4.3.5. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazateljima zaduzenosti odreduje se stupanj koristenja financijskih sredstava za koja se
poduzece zaduzilo, odnosno koliko se poduzeée financira iz tudih i vlastitih sredstava. Tablica

17 prikazuje izracun pokazatelja zaduzenosti poduzeé¢a Tromont d.o.o.

Tablica 17: Prikaz izra¢una pokazatelja zaduZenosti

godina 2015. 2016. 2017. 2018.
koeficijent 0,63 0,58 0,52 0,51
zaduzenosti

koeficijent vlastitog 0,37 0,42 0,44 0,48
financiranja

koeficijent 1,73 1,38 1,19 1,05
financiranja

pokriée troskova 3,26 401 7,20 7,81
kamata

faktor zaduzenosti 11,83 10,06 8,03 7,21
stupanj pokrica I 0,70 0,85 0,83 0,87
stupanj pokrica Il 1,00 1,10 0,98 1,01

Izvor: Izrada autora na temelju javno dostupnih financijskih izvjestaja poduzeca Tromont d.o.0.

Koeficijent zaduzenosti mjeri koliko se poduzece financira zaduZivanjem, tj. koliki je
postotak imovine nabavljen zaduzivanjem. PoZeljna vrijednost ovog pokazatelja je 0,5 ili
manje, odnosno da je udio obveza u ukupnoj imovini §to manji. Iz tablice 14 je vidljivo da je
unato¢ trendu pada, vrijednost pokazatelja vec¢a od 50%. U 2018. godini ta vrijednost je

najniza i iznosi 0,51 §to znaci da 51% ukupne imovine ¢ine obveze.

Koeficijent vlastitog financiranja predstavlja omjer glavnice i ukupne imovine, odnosno mjeri
udio imovine financirane iz vlastitog kapitala (glavnice). PoZeljna vrijednost se smatra ona
veca od 0,5, iako suvremena poslovna ekonomija kriticnom vrijednoS¢u smatra 0,3. Na
primjeru ovoga poduzeca vidi se rast udjela, te je u 2018. dosegla 48% udjela imovine
financirane iz glavnice. Kroz cijelo promatrano razdoblje vrijednost je iznad 0,3. Porast ovog

koeficijenta ukazuje na jacanje financijske stabilnosti poduzeca.
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Odnos duga 1 vlastitog kapitala prikazuje koeficijent financiranja. Pozeljno je da pokazatelj
bude S$to nizi, ispod vrijednosti 1. iz tablice 14 vidljivo je da je kroz promatrano razdoblje

vrijednost pokazatelja iznad dopustene granice. Ipak, pokazatelj ima tendenciju pada.

Sljede¢i pokazatelj, pokrice troSkova kamate, pokazuje koliko puta poduze¢e moze isplatiti
troskove kamata na temelju vlastite dobiti. Pozeljno je da vrijednost pokazatelja bude veca od
1. Poduzece kroz promatrano razdoblje ostvaruje rast pokazatelja ¢ija vrijednost viSestruko
nadilazi jedinicu. Veca vrijednost znaci vecu sigurnost vjerovnika. Pokazatelj se izrazava u

jedinicama, Sto znaci da je u 2018. troSak kamate pokriven 7,81 puta.

Faktor zaduzenosti prikazuje omjer ukupnih obveza i zadrzane dobiti uvecane za
amortizaciju. Manja vrijednost ovog pokazatelja zna¢i manju zaduzenost i vecu sigurnost.

Vidljiv je pad pokazatelja u promatranom razdoblju $to je pozitivan znak.

Stupanj pokri¢a I i IT odnose se na pokri¢e dugotrajne imovine kapitalom (stupanj pokriéa I) ,
odnosno kapitalom uvecanim za dugoro¢ne obveze (stupanj pokrica II). Prvi pokazatelj kroz
promatrano razdoblje ima tendenciju rasta, no kroz cijeli period je zadrZana vrijednost ispod
preporucene veli¢ine 1. Vrijedost stupnja pokrica II je osim 2017. godine rasla, te je bila veca

od 1 $to znaci da je dio dugoroc¢nih izvora iskoriSten za financiranje kratkotrajne imovine.
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4.4. Komparativna analiza poduze¢a Tromont d.o.o. s poduzeéima istog sektora

Usporedbom promatranog druStva s poduze¢ima koji pripadaju istom sektoru, sektoru
gradevine, dobit ¢e se jasnija slika o polozaju i kvaliteti poslovanja toga drustva. Pokazatelji
na temelju kojih ¢e se do¢i do zakljuCka, uz ostale stavke, su koeficijent zaduZenosti,
koeficijent tekuce likvidnosti i bruto marza. Podaci koji sluze za komparativnu analizu
objavljuje Ekonomski institut Zagreb, te su javno dostupni. U izdanju ,,Sektorska analiza za
gradevinarstvo i nekretnine® obuhvaceno je deset vodec¢ih trgovackih drustava u djelatnosti
izgradnje stambenih i nestambenih zgrada. Medu obuhvacena drusStva ne spada drustvo koje je
predmet analize, ali njegovom usporedbom s vode¢im druStvima vidjet ¢e se koliki je
zaostatak za njima.

Prikaz odabranih pokazatelja vodeéih trgovackih drustava u Republici Hrvatskoj u 2017.
godini nalazi se u Tablici 18.

Tablica 18: Odabrani pokazatelji deset vodeéih trgovackih drustava u djelatnosti
izgradnje stambenih i nestambenih zgrada u 2017. godini

Ukupni Koeficijent Koeficijent tekuce] Bruto

prihodi zaduZenosti likvidnosti marza

(mil.kn)
Strabag 698,5 0,57 1,20 -0,58
Kamgrad 680,5 0,56 1,76 3,16
Tehnika 589,0 0,53 0,71 -22,15
Radnik 438,6 0,19 3,34 7,25
Zagreb-Montaza 410,8 0,86 1,30 -4.21
GIP Pionir 345,9 0,14 9,26 4,14
Zagrebgradnja 331,3 0,76 1,40 0,00
Lavcevié 267,1 0,27 2,00 0,79
A3 Split 261,5 0,83 1,01 0,30
Gradnja Osijek 215,8 1,53 0,35 0,00

Izvor: Izrada autora na temelju podataka Ekonomskog instituta Zagreb https://www.eizg.hr/novi-broj-sektorskih-

analiza-gradjevinarstvo-i-nekretnine/4362
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Iz tablice 18 vidljivo je da bi se prema ukupnim prihodima Tromont d.o.0 nalazio pri dnu
popisa vodecih drustava s priblizno 280 milijuna kuna ukupnih prihoda u 2017. godini. Prema
koeficijentu zaduzenosti veéina drustava prelazi granicu od 0,5, ukljucujuci i vodeca drustva,
Sto ukazuje na viSu razinu zaduzenosti. Tromont d.o.o. s koeficijentom zaduzenosti 0,52 je
manji od drustava sa zacelja gdje Gradnja Osijek ima izrazito velikih problema sa zaduzenosti
s koeficijentom 1,53. Sto se tice koeficijenta tekuce likvidnosti, tri poduze¢a zadovoljavaju
preporucenu vrijednost 2 i viSe i ne spadaju u vodeca tri §to ukazuje na nedostatnost likvidnih
sredstava veceg dijela industrije. Prema podacima likvidnosti Tromonta d.o.0. iz 2017. godine
(1,03), nalazio bi se u sredini ljestvice navedenih poduzeca s tri poduzeéa niZe vrijednosti
koeficijenta (Tehnika, A3 Split, Gradnja Osijek). Bruto marza analiziranog drustva u 2017.

godini iznosi 3,62% Sto je dobar rezultat u odnosu na ostala poduzeca.

Gradevinske aktivnosti u Republici Hrvatskoj su porasle §to je posebno vidljivo u izgradnji
stambenih i nestambenih zgrada. To je rezultiralo rastom ukupnih prihoda i broja zaposlenih u
2017. godini. Povecanje aktivnosti potvrduje i rast obrta ukupne imovine, dok se likvidnost i

zaduZzenost pogorsala.

Tablica 19: Vodeéih deset trgovackih drustava u djelatnosti izgradnje stambenih i
nestambenih zgrada u Republici Hrvatskoj, 2015.-2017. godine

Indeks

2017./2016.
Ukupni prihodi (u mil. kuna) 3.860,2 3.835,5 4.238,9 110,5
Dobit/gubitak prije oporezivanja (u mil. kuna) 100,4 85,7 -81,3 -94,9
Broj zaposlenih 3.961 3.921 4.158 106,0
Bruto marza (u %) 2,60 2,23 -1,92 -85,9
Profitabilnost imovine (u %) 1,75 1,63 -2,32 -142,9
Proizvodnost rada (prihod u mil. kn po zaposlenom) 1,16 1,10 1,20 109,4
Koeficijent obrta ukupne imovine 0,87 0,97 1,04 107,9
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,34 1,59 1,39 87,1
Koeficijent ukupne zaduzenosti 0,62 0,56 0,58 103,7

Izvor: https://www.eizg.hr/novi-broj-sektorskih-analiza-gradjevinarstvo-i-nekretnine/4362
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Rast aktivnosti sektora gradevine odrazio se 1 na obujam gradevinskih radova Tromonta d.o.o.

koji je osobito izrazen u 2017. 1 2018. godini.

Grafikon 8: Obujam gradevinskih radova drustva Tromont d.o.o. u razdoblju 2013-

2018. godine
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Izvor: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do
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4.5. Zakljucak analize poslovanja drustva Tromont d.o.o.

Analiza poslovanja poduzec¢a Tromont d.o.o0. izvrSena je analizom financijskih izvjestaja.
Provedena je temeljem horizontalne i vertikalne analize te analize financijskih pokazatelja.
Horizontalna i vertikalna analiza obuhvatile su bilancu i ra¢un dobiti i gubitka u razdoblju od
2015. do 2018. godine. Horizontalnom analizom uoceno je povecano ulaganje u nematerijalnu
i financijsku imovinu, te smanjeno u materijalnu imovinu. To je utjecalo na rast ukupne
dugotrajne imovine. S druge strane kratkotrajna imovina se smanjila $to je sveukupno
uzrokovalo smanjenje ukupne aktive. Omjer dugotrajne i kratkotrajne imovine, koji bi trebao
biti 1:1, nakon 2016. godine se pogorsao. Sto se ti¢e pasive, uocava se pad vrijednosti
kratkoro¢nih 1 dugoro¢nih obveza, koje biljeze lagani rast tek u 2018. godini. Pozitivan rast
vidljiv je kod kapitala i rezervi i to sve utje¢e na smanjenje ukupne pasive. Vertikalna analiza
ukazuje na povecanje udjela dugotrajne imovine kod aktive, te povecanje udjela kapitala i

rezervi, uz smanjenje ostalih stavki, kod pasive.

Pokazatelji likvidnosti, uglavnom, pokazuju negativan trend i vrijednosti ispod pozeljnih.
Neki pokazatelji ipak biljeze rast u posljednjoj godini analize u odnosu na prethodnu poput
koeficijenta ubrzane i tekuce likvidnosti. Vrijednosti i dalje, uglavnom, ne poprimaju Zeljene
veli¢ine , te se rizik likvidnosti povecao s niske na umjerenu razinu. Unato¢ tome, zadrZana je
dovoljna razina likvidnosti za podmirenje kratkoro¢nih obveza.

Na pozitivno poslovanje ukazuju pokazatelji zaduZzenosti po kojima je vidljivo smanjenje
postotka imovine nabavljene iz tudih izvora kao i smanjenje dugoro¢nih i kratkoro¢nih
obveza. Pozitivan trend uocava se i kod postotka imovine financirane iz vlastitog kapitala.
Povecanje ostvarenog dobitka i smanjenje kratkoro¢nih obveza utjecalo je na pad izlozenosti
faktoru zaduZenosti.

Pokazatelji aktivnosti nemaju izrazito povoljne vrijednosti. Koeficijenti obrta ukupne i
kratkotrajne imovine odrzavaju svoje vrijednosti na koliko toliko stabilnim razinama uz
izmjenicni rast 1 pad. To znaci da drustvo ostvaruje male, sli¢ne prihode po jedinici ukupne,
odnosno kratkotrajne imovine. Povecanje trajanja naplate potrazivanja se tumaci rastom broja
dana za naplatu potrazivanja, §to je negativan znak.

Na temelju pokazatelja ekonomicnosti moze se zakljuciti da poduzece posluje s dobitkom
budu¢i da se kroz promatrano razdoblje zadrzala vrijednost veca od 1, unato¢ nizim razinama

ekonomic¢nosti financiranja.
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Profitabilnost poduze¢a moze se utvrditi rastom vecéine pokazatelja profitabilnosti kroz
promatrano razdoblje. lIzuzetak su neto i bruto marza profita koji biljeze pad, no pozitivan
trend vidljiv je u 2018. godini. To znaci da je poduzece sposobno ostvariti dobit u odnosu

prema prihodima, imovini ili kapitalu.

H1: Analiza financijskih izvjestaja ukazuje da poduzec¢e Tromont d.o.0. uspjesno posluje u

razdoblju od 2015. do 2018. godine.

H2: Analiza putem pokazatelja pokazuje perspektivno poslovanje poduzeca Tromont d.o.o.

kroz promatrano razdoblje

Poveéanjem kapitala i smanjenjem ukupnih obveza raste dobit poduzeca, te ono kroz
promatrano razdoblje posluje s dobitkom koji i dalje raste. Unato¢ nizim vrijednostima
pokazatelja likvidnosti i aktivnosti, poduzece uglavnom odrzava stabilne vrijednosti, te je
dovoljno likvidno za podmirivanje kratkoro¢nih obveza. OdrZzavanje financijske stabilnosti i
smanjenje zaduzenosti pozitivno utjeCe na poslovanje, kao i rast profitabilnosti. Na temelju

analize moze se zakljuciti da se postavljenje hipoteze mogu prihvatiti.
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5. ZAKLJUCAK

DonoSenje optimalnih poslovnih odluka vezanih za razvoj poslovanja od iznimne je vaznosti
za poduzece koje svakodnevno posluje u slozenoj i promjenjivoj okolini. Utvrdivanjem
vaznih poslovnih 1 financijskih karakteristika omogucuje se adekvatno odlu¢ivanje o uspjehu
poduzeca, sto je dio financijske analize. Financijskom analizom dolazi se do zaklju¢aka o
kvaliteti poslovanja na temelju financijskih podataka za $to je nuzna adekvatna informacijska
podloga. Financijski podaci sistematiziraju se u financijske izvjestaje koji predstavljaju glavni
izvor informacija za donoSenje odluka ne samo poduzetu, nego i ostalim korisnicima
povezanim s njim. GodiS$nje financijske izvjeStaje Cine: bilanca, racun dobiti i gubitka,
izvjestaj o novCanim tokovima, izvjeStaj o promjenama kapitala i biljeske uz financijske

izvjestaje, te su regulirani Zakonom o ra¢unovodstvu.

Financijski izvjeStaji mogu se analizirati horizontalnom i vertikalnom analizom kao i
analizom putem pokazatelja, koja je jedna od najcesce koriStenih analiza financijskih sustava.
Financijski pokazatelji donose informacije o likvidnosti, zaduZenosti, aktivnosti,
ekonomicnosti i profitabilnosti subjekta. Jedna skupina se temelji na podacima iz racuna

dobiti i gubitka, a druga na podacima iz bilance.

Predmet ovog rada je analiza poslovanja poduze¢a Tromont d.0.0. u razdoblju od 2015. do
2018. godine na temelju financijskih izvjeStaja. Provedene su horizontalna i vertikalna
analiza, te analiza putem financijskih pokazatelja. Naknadno je provedena komparacija s
ostalim poduze¢ima istog sektora. Zaklju¢cima iz navedenih analiza donosi se odluka o
prihvacanju, odnosno odbacivanju postavljenih hipoteza o uspjeSnosti 1 perspektivnosti

poslovanja spomenutog poduzec¢a u promatranom razdoblju.

Horizontalnom 1 vertikalnom analizom utvrdeno je smanjenje dugoro¢nih i kratkoro¢nih
obveza, te povecanje kapitala. Poduzece je kroz promatrano razdoblje ostvarivalo rast dobiti i
kroz €itavi promatrani period poslovalo s dobitkom. Iznos ukupnih rashoda nije prelazio iznos
ukupnih prihoda, a poslovni prihodi su bili vi§i od poslovnih rashoda. Unato¢ smanjenju
kratkotrajne imovine i ukupne aktive, te padu ukupnih prihoda zadnje godine promatranog

razdoblja, poduzece ostvaruje dobit koja raste pa se moze smatrati da uspjesno posluje.
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Analiza putem pokazatelja otkriva probleme drustva s likvidno$¢u $to upucuje na probleme s
podmirivanjem kratkoro¢nih obveza, no ono je i dalje dovoljno likvidno za njihovo
podmirenje. Problemi s aktivno$¢u ukazuju na neefikasno koristenje resursa. S druge strane,
pokazatelji zaduzenosti imaju pozitivan trend te upucuju na smanjenje zaduzenosti i
povecanje udjela vlastitog financiranja. Pokazatelji ekonomicnosti pokazuju da poduzece
posluje s dobitkom, a rast pokazatelja profitabilnosti da posluje profitabilno uz izrazen pomak
u zadnjoj godini. Na temelju svega moze se zakljuciti da je drustvo uspostavilo pozitivan
trend s konac¢nim ciljem stvaranja stabilnih uvjeta dugoro¢no odrzivog razvoja poslovanja, te

su postavljene hipoteze prihvacene.
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SAZETAK

Analiza financijskih izvjestaja vazan je korak pri donoSenju adekvatnih poslovnih i
financijskih odluka. Na temelju prikupljenih podataka i godiSnjih financijskih izvjestaja,
provedena je analiza uspjeSnosti poslovanja gradevinskog poduze¢a Tromont d.o.0. U
razdoblju od 2015. do 2018. godine. Provedena analiza obuhvaca horizontalnu i vertikalnu
analizu, te analizu putem pokazatelja (pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti,
ekonomicnosti 1 profitabilnosti). Rezultati navedenih analiza sluze kao alati za donoSenje
zaklju¢aka o uspjeSnosti i perspektivnosti poslovanja poduzeca. Unato¢ djelomi¢nim
problemima s likvidno$¢u, zakljuCuje se da poduzece posluje s dobitkom, te ostvaruje

pozitivan trend stvaranja stabilnih uvjeta za daljnje poslovanje.

Kljuéne rije¢i: analiza financijskih izvjeStaja, horizontalna analiza, vertikalna analiza,

financijski pokazatelji, Tromont d.o.0.

SUMMARY

Analysis of financial statements is the key step in making adequate business and financial
decisions. Based on the collected informations and annual financial statemets, analysis of
constructional company Tromont d.0.0. business succes has been conducted in time period
from year 2015 to 2018. Conducted analysis contains horizontal and vertical analysis, and
analysis using financial ratios (i.e. liquidity ratios, debt, activity, efficiency and profitability
rations). Results of mentioned analysis surve as tools for making conclusions about succes
and prospects of company's management. Despite some liquidity problems, it can be
concluded that the company is operating with profit and has a positive trend for achieving

stabile atmosphere for further business.

Key words: analysis of financial statements, horizontal analysis, vertical analysis, financial

ratios, Tromont d.o.0.
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