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1.UVvOD

U centru pozornosti istrazivanja ovog diplomskog rada je analiza financijskih izvjesStaja
poslovanja poduzeca "Podravka d.d.". Svrha analiziranja poslovanja ovog poduzeca je njegova
uloga na hrvatskom i regionalnom trziStu. Prije svega bitno je naglasiti znacajnu ulogu koju
prehrambena industrija ima posebice u razdobljima bilo koje ekonomske krize, prirodne
katastrofe 1 drugih ekonomskih poremecaja koja osigurava zemlji neovisnost o inozemnim
resursima. Nadalje, bitno je istaknuti vaznost prehrambene industrije s nacionalnog aspekta
budu¢i da pruza sigurnost i stabilnost zemlje zaposljavanjem velikog broja stanovniStva.
Trenutno, kao sve industrije pa tako i prehrambena trpi velike posljedice korona krize koje se
ofituju u padu zaposlenosti, smanjenoj proizvodnji i nedostatku moguénosti ulaganja u
istrazivanje i razvoj Sto sve u konacnici dovodi u pitanje konkurentnosti jer trenutna situacija

prije svega namece pitanje opstanka na trziStu, a ne konkurencije.

Kompanija "Podravka d.d." djeluje u vise od 70 emitivnih trziSta i 5 kontinenata te je jedna od
najvecih u jugoisto€noj, srednjoj 1 istocnoj Europi. Svoje poslovanje zapocela je davne 1943.
godine osnivanjem brace Wolf u Koprivnici. Tijekom godina susrela se s brojnim
restrukturiranjima i promjenama vlasnika, a do danas je uspjela ocuvati svoj identitet i tradiciju
prehrambenih proizvoda i kulinarstva. Proces privatizacije kompanije zapocet je 1993. godine te
je pretvorena u dionicko drustvo, a prodaja dionica je zapoceta 1998. godine. Nadalje, kompanija
"Podravka d.d." od 2000. godine zapocinje razdoblje otvaranja novih proizvodnih pogona u
Koprivnici i Poljskoj. Takoder, kompanija u poslovanju primjenjuje i koncept preuzimanja
partnerskih saveza s poduze¢ima "Nestle", " "Heinzom" i " "Unileverom". Zbog preinake i
usavrSavanja svojih proizvoda kompanija suraduje s Institutom Ruder Boskovi¢, a u konacnici
kompanija "Podravka d.d" sudjeluje u promicanju razvoja udruga i financiranju sportskih i
kulturnih manifestacija. Danas kompanija broji vise od 6800 zaposlenika S§to zasigurno

predstavlja zalog u buduénosti.

Kako bi utvrdili uspjesnost poslovanja poduzeca "Podravka d.d." potrebno je analizirati
financijska izvjes¢a putem kvantitativnih financijskih pokazatelja i usporediti ih s izabranim
konkurentima. Analiziranje kompanije "Podravka d.d". provest ¢e se za razdoblje od 2015. do
2019. godine.



1.1. Problem istrazZivanja

Analiza financijskih izvjeStaja (eng. Analysis of financial statements) moze se opisati kao
proces primjene razliitih statistickih sredstava i tehnika pomocu kojih se podaci iz financijskih

izvjestaja pretvaraju u upotrebljive informacije relevantne za upravljanje.!

Analiza financijskih izvjeStaja ima zadatak da prepozna pozitivne i negativne osobine s kojima
se kompanija susrece te da pruzi relevantne informacije menadZerima poduzeéa za donoSenje
vaznih strateskih poslovnih odluka. Poznavanje najvaznijih temeljnih financijskih izvjestaja
bilance i1 ra¢una dobiti i gubitka je temelj uspjeSnog poslovanja jer u protivnom se ne bi moglo

saznati u kakvoj se trenutnoj poziciji nalazi kompanija.

Prema Zakonu o racunovodstvu u Republici Hrvatskoj poznajemo 6 temeljnih financijskih

izvjestaja:?

Bilanca

Racun dobiti i gubitka

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti
Izvjestaj o nov€anom toku

[zvjestaj o promjeni vlastitog kapitala

YV V. V V V V

Biljeske uz financijske izvjestaje
Kvantitativni financijski pokazatelji uspjeSnosti poduzeca su:

Pokazatelji likvidnosti-mjere sposobnost poduzeca za podmirenje kratkoro¢nih obveza
Pokazatelji zaduzenosti-mjere koliko se poduzece financira iz tudih izvora sredstava
Pokazatelji aktivnosti- mjere koliko efikasno upotrebljavaju resursi

Pokazatelji ekonomiénosti-mjere koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda

Pokazatelji profitabilnosti-mjere povrat od uloZenog kapitala

YV V. V V V V

Pokazatelji investiranja- mjere uspjeS$nost ulaganja u dionice

1Zager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,
natela — postupci — sluéajevi, tre¢e izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 32.

ZNarodne novine. (2016.) : Zakon o racunovodstvu , Narodne novine d.d. Zagreb, broj 120.
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Problemsko istrazivanje diplomskog rada je statisticka analiza financijskih izvjestaja kompanije
"Podravka d.d." i usporedba s njezinim izabranim konkurentima. Proces statistiCke analize
financijskih izvjestaja provodi se putem metoda, klasifikacija i analitickih postupaka za potrebnu

interpretaciju te donoSenje relevantnih poslovnih odluka poduzeca.

1.2. Predmet istraZivanja

Predmet istrazivanja u diplomskom radu je statisticka analiza financijskih izvjeStaja i
uspjesnost poslovanja kompanije "Podravka d.d." u razdoblju od 2015. do 2019. godine te
njezina usporedba u odnosu na izabrane konkurente iz prehrambene industrije kao §to su "Kras
d.d.”, "Koestlin d.d.", "Zvecevo d.d.", "Koka d.d.".

U empirijskom dijelu istraZivanja korit ¢e se metode i postupci financijskog izvjeStavanja
odnosno horizontalna i vertikalna analiza, pokazatelji uspjeSnosti poslovanja te zbrojni
pokazatelji poslovanja Z-score i Bex indeks. Sve promjene ¢e se izraCunavati pomocu bilance i
racuna dobiti 1 gubitka iz objavljenih podataka. Na osnovu izraCunatih pokazatelja postavljene

hipoteze ¢e se prihvatiti ili odbaciti.

1.3. Cilj istraZivanja

Svrha i cilj diplomskog rada je analizirati trenutno poslovanje kompanije "Podravka d.d." na
temelju kvantitativnih financijskih instrumenata i postupaka statisticke analize financijskih
izvjestaja kako bi se ocijenio financijski polozaj 1 ocijenila dosadasnja uspjeSnost poslovanja

tvrtke u odnosu na prethodno navedene konkurente na temelju postavljenih hipoteza.
Najvazniji ciljevi koji se zele posti¢i u ovom diplomskom radu su:

» Analiziranje uspjes$nosti poslovanja poduzeca "Podravka d.d." u odnosu na izabrane
konkurente.

» lzracun horizontalne i vertikalne analize za kompaniju "Podravka d.d." u razdoblju od
2015. do 2019. godine.



» lIzraCun i interpretacija financijskih pokazatelja poslovanja "Podravka d.d."” u razdoblju
od 2015. do 2019. godine.

» Usporedna analiza financijskih pokazatelja kompanije "Podravka d.d." u odnosu na
izabrane konkurente.

» lIzraCun i interpretacija odabranih financijskih pokazatelja za poduzecée "Podravka d.d.” te
usporedba s izabranim konkurentima

» Ispitati potvrduju li se ili se odbacuju postavljene hipoteze te naposljetku i donosenje

zakljucka na temelju provedene statisticke analize.

1.4. Istrazivacke hipoteze

Hipoteza predstavlja inicijalnu pretpostavku koja se javlja na pocetku istrazivackog procesa, a
koja je kroz istrazivanje podlozna provjeri. Prilikom postavljanja hipoteze nastoji se postaviti
dobru ili adekvatnu hipotezu s obzirom na sam predmet istrazivanja te koja je provjerljiva 1
razumljiva te potkrijepljena odredenim teorijsko-praktiénim postupkom istraZivanja. U
istrazivackom procesu hipoteze se prihvacaju ili odbacuju, a sve na osnovu primjene razli¢itih
metoda (analize, sinteze i modeliranja). Potrebno je razlikovati statisticku i znanstvenu hipotezu.
Statisti¢ka hipoteza predstavlja jednozna¢nu elementarnu tvrdnju koja proizlazi iz testiranja, dok
znanstvene hipoteze primjenjuju kvalitativne okvire za naslu¢ivanje, nagadanje koje se nalaze u

osnovi motivacije samog istrazivaca koji krece u provjeru.
U ovom diplomskom radu koristit ¢e se sljede¢e hipoteze:

H1: Kompanija "Podravka d.d." prema odabranim financijskim pokazateljima poslovanja

posluje uspjesno u promatranom razdoblju.

Kako bi potkrijepili hipotezu za poduzece "Podravka d.d." potrebno je izracunati financijske
pokazatelje uspjeSnosti poslovanja na osnovu bilance 1 racuna dobiti 1 gubitka kompanije.

Naposljetku izvuéi zakljucke o tome jesu li dobiveni parametri u skladu s kriterijima.

H2: Kompanija "Podravka d.d.” ostvaruje kontinuirani napredak u svom poslovanju.



Za provedbu ove hipoteze ukazuje se imaju li financijski pokazatelji uspjesnosti poslovanja

progresivan trend rasta. Hipoteza ¢e se testirati statistickom i grafickom analizom.

H3: Kompanija "Podravka d.d." predstavlja jednog od najuspjesnijeg proizvodaca

prehrambenih proizvoda na podrucju Republike Hrvatske.

Za provedbu ove hipoteze izraCunava se odgovaraju¢i financijski pokazatelji uspjeSnosti

poslovanja kroz razdoblje od 2015. do 2019. godine usporedno s pokazateljima konkurenta.

1.5. Metode istraZivanja

Prilikom statisti¢cke analize financijskih izvjesStaja kompanije "Podravka d.d." primijenit ¢e se

metode istrazivanja:

» metoda deskripcije
» metoda sinteze

» metoda analize

» metoda dedukcije
» metoda indukcije
» matematicka metoda
» metoda komparacije
>

statisticke metode

Metoda deskripcije- znanstvena metoda koja opisuje predmete ili pojave koje mogu nastati u

financijskom izvjeStavanju koje su predmetom promatranja.

Metoda sinteze- znanstvena metoda koja preko jednostavnijih formi ili pojava dolazi do

slozenijih. Ujedno metoda sve jedinstvene elemente sklapa u jednu sloznu cjelinu.

Metoda analize- predstavlja postupak znanstvenog istrazivanja koja jednu cjelinu rasélanjuje na

njene jednostavnije sastavne elemente ili dijelove.
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Metoda dedukcije- znanstvena metoda istrazivanja koja se odnosi na posebne odluke
zakljuCivanja. U diplomskom radu primjenjuje se za donoSenje zakljuka vezano uz analiziranje

pokazatelja uspjesnosti poslovanja odabranog poduzeca.

Metoda indukcije- znanstvena metoda u kojoj se na osnovu pojedina¢nih stavki dolazi do opéih

zakljucaka.

Matematicka metoda- primjenjuje se izraCun horizontalne i vertikalne analize, ali i ujedno

zbrojne pokazatelje poslovanja poduzeca Z score i Bex indeks.

Komparativha metoda- usporeduje poslovanje kompanije "Podravka d.d." za razdoblje od 2015.

do 2019. godine u odnosu na izabrane konkurente unutar istog razdoblja.

Statisticka metoda- analizirati ¢e se pokazatelji uspjesnosti poslovanja poduzeca "Podravka d.d."

i donijeti primjerene statisticke interpretacije analize u odnosu na izabrane konkurente.

1.6. Doprinos istraZivanja

Komparativna analiza financijskih izvjestaja kompanije "Podravka d.d."omogucuje detaljnu
usporedbu tvrtke u odnosu na konkurente §to moZze biti vrlo dobra smjernica tvrtki kako bi uocila
vlastite moguce nedostatke (s obzirom na druge tvrtke s kojima se usporeduje) te kako bi
adekvatno intervenirala u smislu poboljSanja odnosno provedbe odredenih postupaka koji su
karakteristi¢ni za uspjesnije tvrtke u specificnom segmentu. Dakle, usporedba s konkurentima bi
zapravo omogucila tvrtki "Podravka d.d."da u konkurentima uvidi potencijal za vlastiti rast i
razvoj te da uo¢i u kakvom se trenutno stanju nalazi kompanija te u kojem smjeru treba i¢i kako

bi nastojala zadrzati uspjeSnost u svojoj industriji.

Nadalje, istrazivanje pridonosi i menadzmentu tvrtke koji se koristi analizom financijskih
izvjeStaja za interne potrebe u svrhu donoSenje poslovnih odluka. Takoder, vaznu ulogu u
procesu donoSenja odluke imaju 1 financijski analiti€ari koji daju konstruktivne prijedloge
menadzmentu glede investiranja u vrijednosnice. U konacnici menadZment kompanije je
odgovoran za kontinuirano prac¢enje performansi kompanije te uspostavljanje odnosa s internim

dionicima kompanije. Vaznost statistiCke analize financijskih izvjeStaja pridonosi mogucnosti
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ulaganja novih investitora, izdavanje novih vrijednosnica, ve¢oj kreditnoj sposobnosti i u

konac¢nici boljoj reputaciji koja pridonosi uspjesnijoj suradnji s dobavlja¢ima 1 partnerima.

1.7. Struktura diplomskog rada
Diplomski rad sastojat ¢e se od 5 poglavlja.

Prvo poglavlje predstavlja uvod u diplomski rad u kojem su predstavljeni predmeti i problemi
istrazivanja te ciljevi i metode rada. Nadalje postavljene su istrazivacke hipoteze koje ¢e biti

prihvacene ili odbacene ovisno o daljnjem tijeku istrazivanja.

U drugom poglavlju objasnit ¢e se vrste temeljnih financijskih izvjestaja pojedinacno. Izmedu
ostalog, bit ¢e prikazani financijski pokazatelji poslovanja i zbrojni pokazatelji poslovanja kroz
teorijski dio. Nadalje, u diplomskom radu pojmovno pojaSnjene metode ¢e biti horizontalna 1

vertikalna analiza.

Treée poglavlje obuhvacat ¢e analizu financijskih izvjestaja kompanije "Podravka d.d." u kojem
¢e se preko bilance i ra¢una dobiti i gubitka izracunavati horizontalna i vertikalna analiza te
primijeniti odabrane financijske pokazatelje. Na temelju utvrdenih parametara ¢e se prihvatiti li

odbaciti postavljena hipoteza.

U cetvrtom poglavlju ukratko ¢e se objasniti poslovanje te izraunati pokazatelji uspjeSnosti
poslovanja konkurenata kroz promatrano razdoblje. Na osnovu izracuna kompanija "Podravka
d.d." ¢e se usporedivati s izabranim konkurentima. Takoder, bit ¢e prikazani statisti¢ki linijski

grafikoni zbog jasnijeg prikaza provedene analize.

Posljednje, peto poglavlje sastojat ¢e se od zakljucka, kao 1 popisa slika, tablica, sazetka i u

konacnici literature koja ¢e se koristiti u diplomskom radu.
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2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI 1 POKAZATELJI
USPJESNOSTI POSLOVANJA

2.1. Temeljni financijski izvjeStaji

2.1.1. Bilanca

Bilanca (izvjestaj o financijskom polozaju) je sustavni pregled imovine, kapitala i obveza
gospodarskog subjekta na odredeni datum, najée$ée datum zavrietka fiskalne godine.® Bilanca
predstavlja osnovnu podlogu za analiziranje financijskog polozaja, utvrdivanje slabosti i
nedostataka te u konacnici predvidanje buduceg poslovanja poduzeéa. Nadalje, bilanca
omogucava odgovor na pitanja poput kakva je likvidnost poduzeca, kakva je zaduzenost, kakva
je snaga poduzeca, u kojem omjeru se financira iz vlastitih i iz tudih izvora te u konaénici kakav
je polozaj poduzecéa u odnosu na prethodno razdoblje. U konacnici, bilanca se sastoji od aktive i
pasive (obveza i kapitala), a osnovno pravilo je bilan¢na ravnoteza pri ¢emu je aktiva jednaka

pasivi.
AKTIVA= PASIVA
IMOVINA= OBVEZE + VLASTITI KAPITAL

KAPITAL = IMOVINA - OBVEZE

Imovina se sistematizira u dvije osnovne skupine od kojih su:*

- kratkotrajna imovina (tekuca ili obrtna imovina)

- dugotrajna imovina (stalna ili fiksna imovina)

Kratkotrajna imovina predstavlja onaj dio imovine od koje se ocekuje unovcenje krace od jedne
godine, dok od dugotrajne imovine se ofekuje da se pretvori u novac duze od jedne godine.
Kratkotrajna imovina se sastoji od novca, potrazivanja, financijske imovine i zaliha. Novac je

sredstvo placanja koje se sastoji od gotovine, novca na ziro i tekuéem racunu, a financijska

3Vidutié,Lj. (2015.): Financijski menadzment, RRIF Plus d.o.o., Zagreb, str 425.

47ager, L., Zager, K., Mami¢ Sager, S., Sever Malis, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvjestaja,nacela —
postupci — slu¢ajevi, trece izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika,
Zagreb, str 96 str.
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imovina ukljucuje dane kratkoro¢ne zajmove, dane depozite te ostala kratkoro¢na ulaganja. Od
potrazivanja se oc¢ekuje naplata u roku od jedne godine, a obi¢no su to potraZivanja od kupaca,
zaposlenih, potrazivanja od drzave i sli¢no. Nadalje, zalihe predstavljaju materijalni oblik

kratkotrajne imovine poput zalihe materijala, sirovina i gotovih proizvoda.

Tablica 1. Prikaz skracene bilance

AKTIVA PASIVA

A. POTRAZIVANIJA ZA UPISANI, A NEUPLACENI
KAPITAL

A. KAPITAL | REZERVE

B. DUGOTRAINA IMOVINA.
I Nematerijalna imovina
1. Materijalna imovina

1. Financijska imovina

V. Potrazivanja

B. DUGOROCNA REZERVIRANJA ZA RIZIKE 1
TROSKOVE

C. KRATKOTRAJINA IMOVINA

C. DUGOROCNE OBVEZE

I Zalihe
1. Potrazivanja
1. Financijska imovina

V. Novac

D. PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA | D. KRATKOROCNE OBVEZE

I NEDOSPJELA NAPLATA PRIHODA

E. GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA E. ODGODENO PLACANJE TROSKOVA I
PRIHODA BUDUCEG RAZDOBLIJA

F. UKUPNA AKTIVA F. UKUPNA PASIVA

G. IZVANBILANCNI ZAPISI G. IZVANBILANCNI ZAPISI

Izvor: Izrada autora

Dugotrajna imovina prikazuje se kao bruto imovina umanjena za obracunatu kumulativnu
amortizaciju.® Ujedno, zadrzava pojavni oblik tijekom cijelog vijeka upotrebe. Dugotrajna
imovina se dijeli na materijalnu, nematerijalnu, financijsku 1 potrazivanja. Dugotrajna
materijalna imovina predstavlja imovinu u fizickom obliku (zgrade, ceste, zemljista). Nadalje,
nematerijalna imovina predstavlja vrstu imovine koja nema opipljiv oblik od kojih su neke

patenti, licence, franSize i sl. Financijska imovina predstavlja oblik dugotrajne imovine, a javlja

5Vidug¢ié,Lj. (2015.): Financijski menadzment, RRIF Plus d.o0.0., Zagreb, str 426.
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se prilikom ulaganja novca u vrijednosne papire (dionice i obveznice) te davanjem kredita.
Posljednji oblik dugotrajne imovne su potrazivanja kojima je u vecini slu¢ajeva rok dospijeca
duzi od godinu dana. Takoder, mogu biti potrazivanja od kupaca te ostala dugorocna

potrazivanja.

Pasiva bilance se sastoji od vlastitih i tudih izvora financiranja. Vlastiti izvor financiranja je
kapital kojeg su osigurali vlasnici, a ukljucuje: prioritetne dionice, obi¢ne dionice, dodatno
uplaceni kapital, rezerve,zadrzani dobitak i dobitak/ gubitak tekuée godine.®Takoder, tudi izvor

financiranja su obveze koje se dijele kratkoro¢ne i dugorocne.

2.1.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je prikaz prihoda, rashoda i financijskog rezultata u odredenom
vremenskom razdoblju.”On nam daje odgovor na pitanje jeli poduzeée ostvarilo svoj financijski
cilj, odnosno profitabilnost. RDG se priprema prije svih ostalih financijskih izvjestaja jer se neto
dobit/gubitak moraju izracunati i prenijeti na izvjeStaj o promjeni kapitala prije izrade ostalih
financijskih izvjestaja.® Osnovna razlika izmedu racuna dobiti i bilance jest u tome $to bilanca
prikazuje stanje imovine i izvora imovine na odredeni dan, dok racun dobiti 1 gubitka prikazuje
financijski rezultat u odredenom vremenskom razdoblju.® Prema svojoj namjeni racun dobiti i
gubitka koriste unutarnji i vanjski dionici pri ¢emu je kod unutarnjih dionika vazno istaknuti
¢lanove uprave i nadzornog odbora koji su bitni za donoSenje relevantnih poslovnih odluka, a od
vanjskih dionika se isticu investitori i kreditori. Glavna svrha racuna dobiti i gubitka je pruzanje

informacija o profitabilnosti krajnjim korisnicima drustva.
PRIHODI — RASHODI= FINANCIJSKI REZULTAT POSLOVANJA
PRIHOD> RASHODI= DOBIT

PRIHODI < RASHODI= GUBITAK

5Vidug¢i¢,Lj., (2015.): Financijski menadZzment, RRIF Plus d.o.0., Zagreb, str 426.

"Vidug¢i¢,Lj., (2015.): Financijski menadzment, RRIF Plus d.o.0., Zagreb, str 427.

8Alphacapitalis. (2021.): Rac¢un dobiti i gubitka, (internet), raspolozivo na: https://alphacapitalis.com/glossary/racun-
dobiti-i-gubitka

97ager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 69.
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Tablica 2. Prikaz skraéenog racuna dobiti i gubitka

Oznaka Naziv promjene

A POSLOVNI PRIHODI
l. Prihodi od prodaje

Il. Ostali poslovni prihodi

B. POSLOVNI RASHODI
I Rashodi od prodaje
Il. Rashodi od poslovanja

Il Ostali poslovni rashodi

DOBIT/ GUBITAK IZ POSLOVNIH AKTIVNOSTI

FINANCIISKI PRIHODI

FINANCIISKI RASHODI

DOBIT/ GUBITAK IZ FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

UKUPNI PRIHODI

I ol M m oo

UKUPNI RASHODI

l. BRUTO DOBIT

J. POREZ NA DOBIT

K. NETO DOBIT

Izvor: lzrada autora

Prihodi su vrijednosti prodanih dobara i usluga koji su iskazani kroz obra¢unsko razdoblje.
Yprihodi nastaju kao posljedica poveéanja imovine ili smanjenja obveza i to onog dijela koji ¢e

utjecati na povecanje dobiti odnosno kapitala.!

Prema ucestalosti pojavljivanja, prihodi se dijele na redovne i izvanredne prihode. 2Redovni

prihodi pritom ukljucuju poslovne i financijske prihode.

10, Ekonomski fakultet Osijek. (2021.): Racun dobiti i gubitka, (internet), raspolozivo na:
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickogpothvata/wpcontent/uploads/sites/224/2013/04/Ra%C4%8Dun-
dobiti-i-gubitka_1.pdf

W7ager, L., Zager, K., Mami¢ Sacer, S., Sever Mali§, S., Jezovita, A. (2017.): Analiza financijskih izvje$taja,nacela
— postupci — slucajevi, tree izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str 112 str.

27ager, K., Mami¢ Sacer, L., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 70-
71 str
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Redovni prihodi

a.) Poslovni prihodi koji nastaju obavljanjem glavne djelatnosti kao $to su:

» prihodi od prodaje proizvoda i usluga
> prihodi od prodaje robe
» prihodi od ukidanja dugoro¢nih rezerviranja

» prihodi od kompenzacija i subvencija
b.) Financijski prihodi:

prihodi od dividendi
prihodi udjela u dobiti
prihodi od kamata

prihodi od tecajnih razlika

YV V. V V V

dobici od prodaje dionica i poslovnih udjela

Izvanredni prihodi su:

» prihodi od prodaje dugotrajne imovine, sirovina i materijala rezervnih dijelova i sitnog
inventara
> viskovi

» prihodi od naplacenih prethodno otpisanih potrazivanja

Rashodi predstavljaju troskove sadrzane u prodanim proizvodima ili uslugama, a ukljucuju place
zaposlenika, amortizaciju, kamate i sl. Rashode se Cesto naziva i troSkovima poslovanja jer

dovode do smanjivanja kapitala.
Rashodi mogu biti redovni (poslovni i financijski) te izvanredni.

Redovni rashodi

a.) Poslovni rashodi nastaju kao posljedica obavljanja glavnih djelatnosti poput:

» troSkova poslovanja u razdoblju (sirovine, materijali, rezervni dijelovi, energija, usluge
prijevoza, premije, porezi, amortizacija i sl.)

» troSkova nabave prodane robe
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b.) Financijski rashodi nastaju kao posljedica koriStenja tudeg novca kao:

> negativne tecajne razlike
> kamata na kredite
» vrijednosnih uskladenja financijske imovine

» gubitaka od prodaje dionica

Izvanredni rashodi

» manjkovi
» vrijednosna uskladenja

» ispravak potrazivanja od kupaca

2.1.3. IzvjesStaj o sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti prikazuje prihode, rashode i financijski rezultat u odredenom
razdoblju i u¢inkovitost poslovanja drustva.'®> Nadalje, sveobuhvatna dobit dijeli se na dobit ili
gubitak 1 ostalu sveobuhvatnu dobit kao rezultat aktivnost menadzmenta. Prema MRS 1 izvjestaj

o sveobuhvatnoj dobiti duzni su sastavljati veliki poduzetnici i subjekti od javnog interesa.
Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti ukljucuje sljedece stavke:

dobit ili gubitak razdoblja
ostalu sveobuhvatnu dobit ili gubitak prije poreza
porez na ostalu sveobuhvatnu dobit razdoblja

neto ostalu sveobuhvatnu dobit ili gubitak razdoblja

YV V. V VYV V

sveobuhvatnu dobit ili gubitak razdoblja

BAlpha  capitalis.  (2021.):  lzvjestaj o  sveobuhvatnoj  dobiti, (internet),  raspoloZivo  na:
https://alphacapitalis.com/glossary/izvjestaj-o0-ostaloj-sveobuhvatnoj-dobiti
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Ostala sveobuhvatna dobit sastoji se od: 1*

teCajne razlike preracuna inozemnog poslovanja

promjene revalorizacijske rezerve dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine
dobitak ili gubitak osnove naknadnog vrednovanja financijske imovine

dobitak ili gubitak osnove ucinkovitosti zastite novcanih tokova

ostale nevlasnicke promjene kapitala

YV V V V V V

porez na ostalu sveobuhvatnu dobit

2.1.4. IzvjeStaj o novéanom toku

Izvjestaj o nov€anom toku je temeljni financijski izvjeStaj koji je proizaSao iz potrebe
menadZmenta, a pokazuje izvore pribavljanja i na¢in upotrebe novca.’® Za razliku od bilance i
racuna dobiti i gubitka koji se temelje na obra¢unskoj osnovi, izvjestaj o novcanom toku temelji
se na novcu i novéanim ekvivalentima. Izvjestaj o novéanom toku definiran je MRS 7.Nov¢ani
ekvivalenti ®predstavljaju likvidna lako unovéiva kratkoroéna ulaganja koja nisu pod utjecajem
znacajnog rizika promjena vrijednosti s rokom dospijeca od 3 mjeseca. Pod novcem se ubraja
gotovina u blagajni, novac na ziro ra¢unu i drugim bankovnim ra¢unima. Primarna svrha
novéanog toka jest da osigura informacije korisnicima financijskih izvjes¢a o nov¢anim
primitcima te izdatcima. Ujedno, razlika izmedu novcanih primitaka i izdataka predstavlja

novcani tok.
Koristi izvjeStaja o nov€anom toku su:

sposobnost poduzeca da ostvari buduci pozitivni nov¢ani tok

sposobnost poduzeca da ispuni sve obveze prema vjerovnicima i placanja dividendama
mogucnost usporedbe sadasnje vrijednosti budu¢ih novcanih tokova sa razliitim
druStvima

» mogucnost eliminiranja razli¢itih racunovodstvenih postupaka pri istim transakcijama

Pretnar Abici¢, S.(2020.): Ratunovodstvo i financije, zvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, Hrvatska zajednica
ra¢unovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, br 1, str 56-58 str.

157ager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 81.
Perica 1. (2017): Vjezbe br 7. Izvjestaj o nov¢anom toku, nastavni materijali iz predmeta Analiza financijskih
izvjestavanja, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet Split, ak. god. 2017/2018.
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Izvjestaj o nov¢anim tokovima sastoji se od:

Poslovnih aktivnosti- glavne aktivnosti poduzec¢a koje generiraju prihode (pruzanjem usluga,

prodaja, proizvodnja dobara), ali ujedno imaju znac¢ajan utjecaj na profitabilnost poduzeca

Investicijskih aktivnosti- vrste aktivnosti koje su vezane uz fluktuacije dugotrajne imovine.
Dugotrajnu imovinu ¢ine Cetiri osnovne podskupine, a to su: materijalna imovina, nematerijalna

imovina, financijska imovina i potrazivanja.

Financijske aktivnosti-ukljucuju primitke i izdatke vezane uz financiranje poslovanja i

obuhvacaju promjene vezane uz visinu i strukturu kapitala i dugoro¢nih obveza.
Izvjestaj o novEanim tokovima moze se prikazati sljede¢im metodama:*’

Direktna metoda-prikazuje ukupne primitke i izdatke novca po osnovnim aktivnostima

(poslovnim, investicijskim i financijskim). Nadalje, ovakva vrsta metode je jednostavna i

razumljiva te korisnicima transparentno objavljuje sve primitke i izdatke po vrsti aktivnosti.

Indirektna metoda- izraGunava se na temelju bilance i ra¢una dobiti i gubitka. Na osnovu

navedene metode dobit ili gubitak uskladuje se sa:

a) nenovCanim stavkama (npr. amortizacija, rezerviranja, odgodeni porezi, pozitivne tecajne

razlike, neraspodijeljeni dobici i manjinski interesi)
b) promjenama radnog kapitala (povecanje/smanjenje zaliha, potraZivanja i obveza)

c) svih drugih stavki ¢iji su nov€ani u¢inci investicijski i financijski nov¢ani tokovi.

77ager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 85
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Tablica 3. Izvjestaj o novéanom toku- indirektna metoda

Izvjestaj o novéanom toku za razdoblje od 01.01 do 31.12

A POSLOVNE AKTIVNOSTI

1. Dobit prije poreza

2. Amortizacija

3. Povecanje kratkoro¢nih obveza

4.Smanjenje kratkotrajnih potrazivanja

5. Smanjenje zaliha

6. Ostalo povecanje novcanog toka

l. Ukupno povecanje novéanog tijeka od poslovnih aktivnosti

1. Smanjenje kratkoro¢nih obveza

2. Povecanje kratkotrajnih potrazivanja

3. Povecanje zaliha

4. Ostalo smanjenje nov¢anog toka

1. Ukupno smanjenje nov¢éanog toka od poslovnih aktivnosti

3.Neto nov¢ani tok od poslovnih aktivnosti

B. INVESTICIISKE AKTIVNOSTI

1. Primici investicijskih aktivnosti

2. lzdaci investicijskih aktivnosti

3. Novc¢ani tok iz investicijskih aktivnosti

C. FINANCIJSKE AKTIVNOSTI

1. Primici iz financijskih aktivnosti

2.1zdaci iz financijskih aktivnosti

3. Neto novcani tok iz financijskih aktivnosti

D. UKUPNI NOVCANI TOK ( A+B+C)
E. Novac na pocetku razdoblja
F. Novac na kraju razdoblja

Izvor: Izrada autora
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2.1.5. Izvjestaj o promjenama vlastitog kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala sastavni je dio temeljnih financijskih izvjestaja te prikazuje sve
promjene koje su se odvijale na glavnici, a dogodile su se izmedu pocetka i1 kraja izvjestajnog
razdoblja bilance. Nadalje, kapital poduzeca sastoji se od uloZenog i zaradenog kapitala, a

sukladno bilan¢noj shemi ukupni kapital se rag¢lanjuje na Sest podpozicija od kojih su:8

I. UPISANI KAPITAL

Il. PREMIJE NA EMITIRANE DIONICE
I1l. REVALORZIACIISKE REZERVE
IV. REZERVE

a) zakonske rezerve

b) rezerve za vlastite dionice
c) statutarne rezerve

d) ostale rezerve

V. ZADRZANA DOBIT
VI. DOBIT ILI GUBITAK

Izvjestaj o promjenama vlastite glavnice sadrzi sve promjene koje su se odvijale na ra¢unima
vlastitog kapitala i dividendama koje se preuzimaju na dan obradunskog razdoblja.l®Ujedno je
cilj prikazati promjene koje su vezane uz kapital, a proizlaze iz zadrZane dobiti. Ukupna
zadrzana dobit poduzeca se uvecava pribrajanjem neto dobiti tekuce godine, a umanjuje s

ispla¢enim dividendama tekuceg razdoblja.

2.1.6. BiljeSke uz financijske izvjeStaje

Biljeske uz financijske izvjestaje sadrze dodatne 1 dopunske informacije koje nisu prezentirane u
bilanci, racunu dobiti 1 gubitka, izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti, izvjeStaju o novcanim
tokovima i izvjeStaju o promjenama kapitala sukladno odredbama odgovaraju¢ih standarda

financijskog izvjestavanja.2?One sadrzavaju sve racunovodstvene politike koje su vazne za

187ager, K., Mamié¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 87
Vidugi¢,Lj. (2015.): Financijski menadzment, RRIF Plus d.0.0., Zagreb, str 434

2Narodne novine (2016.): Pravilnik o strukturi i sadrzaju godiSnjih financijskih izvjestaja, Narodne novine d.d
Zagreb, br. 95.
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sastavljanje financijskih izvjeStaja. Racunovodstvene politike predstavljaju skup nacela i1 pravila
koja se odnose prije sastavljanja financijskih izvjeStaja, a one odreduju izgled financijskih
izvjestaja.?! Takoder, biljeske sadrze sve poprate informacije, a koje nisu u financijskim
izvjestajima od Kkojih su: podaci o0 zajmovima, uvjetima leasinga i emisijama dionica. U praksi se
prilikom sastavljanja biljeSkama pridaje velika pozornost. Biljeske moraju biti opisane, brojéano

izrazene, kombinirane te dodatno graficki i tabelarno prikazane.

Biljeske bi uz financijske izvjestaje trebale sadrzavati sljede¢e podatke: naziv obveznika, RKP
broj, mati¢ni broj, OIB, posta i mjesto, adresu sjedista, razina, razdjel, Sifru djelatnosti, Sifru

zupanije/grada i oznaku razdoblja.??

2.2. Financijski pokazatelji poslovanja

2.2.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost tvrtke da podmiri dospjele kratkoro¢ne obveze svojom
imovinom, a pokazatelji se izraCunavaju na temelju informacija iz bilance. Zainteresirani akteri
za procjenu sposobnosti tvrtke su dobavljaci i vjerovnici. Tablica 4. pokazuje pokazatelje

likvidnosti.

Tablica 4. Pokazatelji likvidnosti

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

Izvor: Zager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb,
str 248.

2IRamljak, B ( 2008.): Upotrebljivost biljeski uz financijske izvjestaje, Ekonomski fakultet u Splitu , Split.
22Niki¢, J. (2020.): Riznica, Casopis za raunovodstvo i reviziju, financije u i pravo u sustavu proracuna i
neprofitnom sektoru, Biljeske uz financijske izvjestaje, Zagreb, br 1, str 56.
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Koeficijent trenutne likvidnosti- ukazuje jeli poduze¢e spremno podmiriti svoje kratkoro¢ne

obveze novcem koje poduzetniku stoji na raspolaganju. U pravilu, navedeni pokazatelj trebao bi
biti 2 ili ve¢i od 2 §to predstavlja dvostruko poveéanje kratkotrajne imovine nad kratkoro¢nim

obvezama.®

Koeficijent ubrzane likvidnosti —pokazuje jeli poduzece spremno za podmirenje kratkoro¢nih

obveza s novcem i potrazivanjima kojem poduzetniku stoje na raspolaganju. Pokazatelj bi trebao
iznositi 1 ili vise premda ima izuzetaka ovisno o industriji.?* Stoga, poduzeée kako bi odrzalo

likvidnost mora sadrzavati barem jednak iznos unovc¢ive imovine i kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent tekuée likvidnosti- pokazuje jeli poduzeée spremno podmiriti svoje kratkoroéne

obveze s kratkotrajnom imovinom koja poduzetniku stoji na raspolaganju. Ukoliko poduzece zeli
odrzati tekucu likvidnost na normalnoj razini 1 izbjeci situaciju nepravodobnog placanja obveza,
tada na raspolaganju mora imati u pravilu, minimalno dvostruko vise kratkotrajne imovine nad

kratkoro¢nim obvezama.2®

Koeficijent financijske stabilnosti- pokazuje u kojem omjeru se dugotrajna imovina poduzeca

financira iz dugoro¢nih izvora. Koeficijent financijske stabilnosti mora biti manji od 1 jer
poduzeée dio svoje kratkotrajne imovine financira iz dugoro¢nih izvora tj. radnog kapitala.?®
Ukoliko je pokazatelj vec¢i od 1 javlja se manjak radnog kapitala Sto znaci da se dio dugotrajne

imovine financira iz kratkoro¢nih izvora.

2.2.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduZenosti mjere zaduzenost poduzeca te pokazuju koliko je poduzece financiralo
imovine iz vlastitih izvora (glavnice) i tudih izvora (obveza). Pokazatelji se racunaju na temelju

bilance i racuna dobiti i gubitka. Tablica 5. prikazuje pokazatelje zaduzenosti.

B7ager, L, Zager, K. (1999.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 177.
24Vidugi¢,Lj., (2015.): Financijski menadZzment, RRIF Plus d.o.0., Zagreb, str 443.
257ager, L, Zager, K. (1999.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str. 177.
®Vujevic, 1. (2009.): Analiza financijskih izvjeStaja, Tisak, Split, str. 136.
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Tablica 5. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA

BROJNIK

NAZIVNIK

koeficijent zaduzenosti

ukupne obveze

ukupna imovina

koeficijent vlastitog financiranja

glavnica

ukupna imovina

koeficijent financiranja

ukupne obveze

glavnica

pokrice troskova kamata

dobit prije poreza i kamata

kamate

faktor zaduzenosti

ukupne obveze

zadrzana dobit + amortizacija

stupanja pokrica I

glavnica

dugotrajna imovina

stupanj pokrica II

glavnica+ dugorocne obveze

dugotrajna imovina

IZVOf:Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str
251

Koeficijent zaduzenost- pokazuje koliko se ukupne imovine poduzeéa financiralo iz tudih izvora

(kratkoro¢nih i dugoro¢nih). Ukupna imovina poduzeca mora biti dvostruko veca od obveza da
bi se smatralo da poduzete nije prezaduzeno. Ukoliko je poduzeée prezaduzeno veca je

vjerojatnost zapadanja u financijske poteskoce.

Koeficijent vlastitog financiranja- pokazuje koliko se ukupne imovine poduzeca financiralo iz

vlastitih izvora (glavnice). Nadalje, pokazatelj mora biti ve¢i od 50% jer ukoliko nije ne bi bio
zadovoljavajuéi, a pritom treba voditi racuna da zbroj koeficijenta zaduzenosti i koeficijenta

vlastitog financiranja mora biti 100%.2’

Koeficijent financiranja- predstavlja omjer izmedu dugoroénih i kratkoro¢nih obveza u odnosu

na vlastiti izvor financiranja. Ono $to je vazno istaknuti jest da svi pokazatelji ukazuju na

statisti¢ku zaduZzenost te pokazatelj mora biti blizu 0,5 ili 50%. 2

Pokrice troskova kamata- izraGunava se na temelju racuna dobiti i gubitka te pokazuje odnos

izmedu dobitka poslovanja (EBIT dobitak prije poreza uveéan za troSkove kamata) i troSkova

kamata. U pravilu ako je pokri¢e kamata manje, zaduzenost poduzeca je vecéa i obratno.

Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvjestaja, Tisak, Split, str. 140-141str.
BVujevic, I. (2009.): Analiza financijskih izvjeStaja, Tisak, Split, str. 142 str.
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Faktor zaduzenosti- pokazuje koliko je godina potrebno da se podmire ukupne obveze iz

zadrzane dobiti uvecane za amortizaciju. Kao okvirna mjera se najces¢e uzima 5 godina, a
ukoliko je poduzecu potrebno iznad 5 godina za podmirenje obveza tada je ono prekomjerno

zaduZeno.??

Stupanj pokrica I i II- izratunava se na temelju racuna dobiti i gubitka. Nadalje, vazno je
istaknuti da se razmatra i pokri¢e dugotrajne imovine te da zbog odrzanja likvidnosti vrijednost

pokazatelja mora biti veéa od 1.%

2.2.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti mjere razinu angaziranosti imovine i stupanj njenog iskoriStavanja.
Nadalje, pokazuju koliko prihoda ostvari poduzeée ulogom jedne jedinice imovine. Pokazatelji
aktivnosti povezani su s pokazateljima likvidnosti i profitabilnosti te upucuju na brzinu

cirkulacije imovine u poslovnom procesu. Tablica 6. prikazuje pokazatelje aktivnosti.

Tablica 6. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent obrtaja ukupne imovine ukupni prihod ukupna imovina
koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine ukupni prihod kratkotrajna imovina
koeficijent obrtaja potrazivanja prihod od prodaje potrazivanja
trajanje naplate potrazivanja u danima 365 dana koeficijent obrta potrazivanja

lzvor: Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb,
str 252

Koeficijent obrtaja ukupne imovine-pokazuje koliko se prihoda ostvari ulogom jedne jedinice

imovine. Nuzno je da pokazatelj obrtaja ukupne imovine bude §to veci.

PVujevi¢, L. (2009.): Analiza financijskih izvjestaja, Tisak, Split, str. 145 str.
39Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str

251.
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Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine- pokazuje koliko se prihoda ostvari ulogom jedne

jedinice kratkotrajne imovine poduzeca. Nuzno je da navedeni pokazatelj bude Sto veci.

Koeficijent obrtaja potraZivanja- pokazuje koliko se prihoda od prodaje ostvari ulogom jedne

jedinice potrazivanja. Na temelju koeficijenta obrtaja potrazivanja izraCunava se trajanje naplate

potrazivanja u danima.

Koeficijent naplate potrazivanja u danima- pokazuje koliko je dana potrebno za naplatu

potrazivanja. PoZeljno je da broj dana za naplatu potrazivanja bude $§to manji.

2.2.4. Pokazatelji ekonomic¢nosti

Pokazatelji ekonomicnosti izraCunavaju se na temelju racuna dobiti i gubitka te pokazuju odnose

izmedu prihoda i rashoda. Tablica 7. prikazuje pokazatelje ekonomiénosti.

Tablica 7. Pokazatelji ekonomi¢nosti

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

Izvor:Zager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str
252,

Ekonomicnost ukupnog poslovanja- pokazuje koliko se prihoda ostvari na uloZenu jedinicu

rashoda. Vazno je da pokazatelj ekonomicnosti poslovanja bude veci od 1.

Ekonomicnost poslovanja-pokazuje koliko se prihoda od prodaje ostvari na ulozenu jedinicu

rashoda od prodaje. Vazno je da pokazatelj ekonomicnosti poslovanja bude veci od 1.

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

financijskih rashoda.

Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti- pokazuje koliko se ostvari izvanrednih prihoda na ulozenu

jedinicu izvanrednih rashoda, a pritom je vazno da pokazatelj bude $to veci.
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2.2.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti izraZzavaju snagu zarade tvrtke, odnosno pokazuju ukupni efekt
likvidnosti, upravljanja imovinom i dugom na moguénost ostvarenja profita.’! Tablica 8.

prikazuje pokazatelje profitabilnosti.

Tablica 8. 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

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

Neto marza profita — Koriste je menadzeri radi procjene efikasnosti poslovanja, a izracunava se

dijeljenjem neto dobitka uvecanog za kamate s prihodima od prodaje. Takoder, pokazuje kolika

se stopa neto dobitka ostvaruje za dioni¢are na jednu kunu prihoda.*

Bruto profitna marza- izraCunava se dijeljenjem neto dobiti uveéanog za kamate s ukupnim
prihodom. Ukoliko je pokazatelj bruto profitne marze visok, pretpostavka je da poduzece Zeli s
visokom marzom ostvariti visoki profit. Nizak pokazatelj pretpostavka je da poduzecée Zeli s
visokom prodajom posti¢i visoku marzu $to posljedi¢no dovodi do visokog obrtaja imovine i

zaliha.

Povrat na ukupnu imovinu- izraunava se dijeljenjem neto dobiti umanjenom za prioritetne

dividende s ukupnom imovinom. Vazno je da pokazatelj povrata na imovinu bude §to veci.

Nizak pokazatelj daje za pretpostavku da poduzece ima slabu prodaju i u konacnici nisku zaradu.

Povrat na vlastiti kapital- kao pokazatelj uspjesnosti poslovanja tvrtke pokazuje koliko se neto

dobiti ostvari na ulozenu jednu jedinicu vlastitog kapitala.

31Viducié,Lj. (2015.): Financijski menadzment, RRIF Plus d.o0.0., Zagreb, str 450.
32Vujevié, 1. (2009.): Analiza financijskih izvjestaja, Tisak, Split, str. 152 str.
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2.2.6. Pokazatelji investiranja

Pokazateljima investiranja mjeri se uspjesnost ulaganja u dionice tvrtke. Neovisno o podacima iz

financijskih izvjestaja za izraCunavanje pokazatelja investiranja potrebni su podaci o dionicama,

broju dionica i njihovoj trzisnoj vrijednosti. Tablica 9. prikazuje pokazatelje investiranja.

Tablica 9. Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
dobit po dionici (EPS) neto dobit broj dionica
dividenda po dionici (DPS) dio neto dobiti za dividende broj dionica

odnos isplate dividendi ( DPR)

dividenda po dionici (DPS)

dobit po dionici (EPS)

odnos cijene i dobiti po dionici (P/E)

trzi$na cijena dionice (PPS)

dobit po dionici (EPS)

ukupna rentabilnost dionice

dobit po dionici (EPS)

trzi$na cijena dionice (PPS)

dividendna rentabilnost dionice

dividenda po dionici ( DPS)

trzi$na cijena dionice (PPS)

Izvor: Zager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb,
str 254.

Dobit po dionici (EPS)- pokazuje koliko se neto dobiti ostvari na jednu jedinicu uloZene dionice.

Dividenda po dionici (DPS)- pokazuje koliko se neto dobiti dividende ostvari na jednu jedinicu

ulozene dionice. Nadalje, neto dobit za dividende je veca od neto dobiti dionica jer se dio dobiti

zadrzava.

Odnos isplate dividende (DPR)- predstavlja omjer dividende po dionici i dobiti po dionici.

Ukoliko je vrijednost pokazatelja 1 ili priblizno 1, vrijedi da je cijela zadrzana dobit isplacena u

dividende.

Odnos cijene i dobiti po dionici (P/E)- predstavlja omjer trziSne cijene dionice i zarade po

dionici. Pokazatelj pokazuje koliko su investitori voljni platiti za jednu kunu zarade poduzeca.
Odnos cijene i dobiti vazan je za poduzeta koja posluju profitabilno i s vrlo dobrom

perspektivom, a za tvrtke koje ostvaruju gubitak pokazatelj nema nekog znacaja.

Ukupna rentabilnost dionice- predstavlja omjer dobiti po dionici i trZiSne cijene dionice.

Dividendna rentabilnost dionice- predstavlja omjer dividende po dionici i trziSne cijene dionice.
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2.3. Metode i postupci analize financijskog izvjeStavanja

2.3.1. Horizontalna analiza

Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja omogucava usporedivanje podataka kroz duzi
vremenski horizont kako bi se otkrile tendencije i dinami¢ne promjene pojedinih bilan¢nih
pozicija. Ujedno je komparativni financijski izvjestaj u kojem se koriste analiticka sredstva i
postupci za analizu. Predmet za izracunavanje horizontalne analize su bilan¢ne pozicije i pozicije

racuna dobiti 1 gubitka.

Za izraCunavanje promjena u pozicijama financijskih izvjestaja i njihovo usporedivanje moze se
uzeti neka bazna godina, a ostale godine se mogu usporedivati s njom.>® Naposljetku, slijedi
izracun apsolutnog iznosa promjene vrijednosti svake pozicije te izraCun postotne promjene

svake pozicije po razdobljima.

Prilikom izra¢una horizontalne analize dvije godine potreban je izracun apsolutne i relativne

promjene.

Apsolutna promjena horizontalne analize izracunava se na sljede¢i nacin:

Tekuca godina- Prethodna godina (1)

Relativna promjena horizontalne analize izracunava se na sljede¢i naéin:

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

Za tendenciju promjena veli¢ina koriste se bazni indeksi i izraCunavaju se na sljedeci nacin:

Bazni indeks za tekucu godinu= (iznos tekuée godine/ iznos bazne godine *100)(3)

$3Bolfek, B.,Stani¢,M., Knezevié¢,S.(2012.): Vertikalna i horizontalna analiza poslovanja tvrtke. Ekonomski Vijesnik,

Zagreb, br.25, str. 158.
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Problemi koji se mogu javiti prilikom provedbe horizontalne analize su politika bilanciranja,
izrada financijskih izvjestaja i inflacija.>* Jedan od nedostataka koji se javlja prilikom izra¢una
baznog indeksa jest odabir godine u kojoj su vrijednosti najmanje S§to predstavlja nesrazmjer
izmedu ostalih godina kada su vrijednosti veée. Za tocnije sagledavanje poslovanja poduzeca

potrebno je definirati vremensko razdoblje(minimalno 5 godina).

2.3.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza uzima jednu konstantu iz pozicije financijskih izvjestaja te se odreduje
postotni odnos svih preostalih varijabli u odnosu na uzetu konstantu. Ovakva vrsta analize se
koristi za usporedivanje financijskih podataka iz iste promatrane godine. Nadalje, vertikalna
analiza se primjenjuje na bilanci i ra¢unu dobiti i gubitka, a odnosi se na odredivanje % ucesca

pojedinih elemenata odnosno stavki iz aktive i pasive u ukupnoj vrijednosti aktive (pasive).*®

% udio= (vrijednost pojedine stavke aktive/ pasive)/ (Ukupna vrijednost aktive/pasive)
*100

Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka predstavlja postotni udio pojedinog elementa iz stavke

racuna dobiti 1 gubitka u vrijednosti neto prodaje drustava.
% udio= stavka RDG/ Neto prodaja *100

Korisna je pri usporedivanjima s promatranim konkurentima u uvjetima inflacije te se u vecini

slucajeva prikazuje u relativnom udjelu, a ne u apsolutnom iznosu.

34Bolfek, B.,Stani¢,M.,Knezevic,S.(2012.): Vertikalna i horizontalna analiza poslovanja tvrtke. Ekonomski Vjesnik,
Zagreb, br.25, str. 158.
$Vuko, 1. (2017): Predavanja 3.Metode i tehnike analize financijskih izvjestaja, nastavni materijali iz predmeta

Analiza financijskih izvjestavanja, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet Split, ak. god. 2017/2018.
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2.4. Zbrojni financijski pokazatelji poslovanja

2.4.1. Altamanov sustav pokazatelja: Z- scocre

Altman Z score model izrado je ugledi americki znanstvenik Edward 1. Altman 1968. godine, a
model sluzi za predvidanje financijskog neuspjeha poduzeca odnosno steCaja. Razvoj Z score
modela temeljio se na proucavanju 66 proizvodnih poduzecéa koja su podijeljena na dvije jednake
skupine (33 stabilna odnosno zdrava poduzeca i 33 koja su bankrotirala u razdoblju od 1945. do
1965. godine). Prilikom istrazivanja koristena su 22 pokazatelja statistickom metodom MIDA te
je naposljetku broj pokazatelja smanjen na samo 5 financijskih pokazatelja koja najbolje

odrazavaju financijsku situaciju.

Model za predvidanje ste¢aja prikazan je sljede¢om formulom:*®

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3 +0.6X4 + 1.0X5

Tablica 10. Pokazatelji Altmanovog Z- socore modela

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
X1 kratkotrajna imovina- kratkoro¢ne obveze ukupna imovina
X2 zadrzana dobit ukupna imovina
X3 dobit prije poreza i kamata ukupna imovina
X4 trzi$na vrijednost kapitala trzi$na vrijednost glavnice
X5 ukupni prihod ukupna imovina

Izvor: 1zrada autora

3Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str 270
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Pokazatelj X1 je pokazatelj likvidnosti, a predstavlja udio radnog kapitala u ukupnoj imovini
poduzeca. Pokazatelj X2 predstavlja udio reinvestirane dobiti tijekom razdoblja, X3 pokazuje
omjer zarade prije kamata kao i poreza i ukupne imovine. Pokazatelj X4 predstavlja omjer
trziSne vrijednosti glavnice i ukupnih obveza, a pokazatelj X5 pokazuje koliko poduzece ostvari

prihoda na jednu jedinicu ukupne imovine poduzeca.

Tablica 11. Intervali Z- scora i vjerojatnost ste¢aja

Vrijednost Z- pokazatelja Vjerojatnost stecaja
Z>2,99 Poduzece je zdravo i sigurno
2,99>7>279 Postoji mala zabrinutost za ste¢aj poduzeca
Z<1,81 Velika opasnost za ste¢aj u narednim godinama

Izvor: lIzrada prema Barisi¢,D., Kereta, J.( 2017.): Predvidanje predstecaja odabranog poduzeca temeljem izracuna

Altanovog Z score pokazatelja i Bex pokazatelja, Izvorni znanstveni ¢lanak, Zagreb, str 24

Nedostatak originalnog Z-score modela je nemoguénost izra¢una vrijednosti indeksa i

predvidanja za poduzeca koja ne kotiraju na burzi kapitala. Posljedi¢no tomu, unutar pokazatelja

X4 trzi$na vrijednost glavnice zamijenjena je s knjigovodstvenom vrijednoséu.®’

Prikaz modela Z score: 38

Z =0.717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 + 0.42X4 + 0.998X5

Tablica 12. Interval Z’- scora i vjerojatnost stecaja

Vrijednost Z pokazatelja Vjerojatnost stecaja
Z >2,60 Poduzece je zdravo i uspjesno
2,59>7">2,39 Postoji mala zabrinutost za ste¢aj poduzeca
Z°<1,23 Velika opasnost za ste¢aj u narednim godinama

Izvor:lzrada premaBarisi¢,D., Kereta, J.( 2017.): Predvidanje predste¢aja odabranog poduzeéa temeljem izracuna

Altanovog Z score pokazatelja i Bex pokazatelja, Izvorni znanstveni ¢lanak, Zagreb, str 24

37Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia,Zagreb, str 271.
38Barisi¢,D., Kereta, J.( 2017.): Predvidanje predstedaja odabranog poduzeca temeljem izratuna Altanovog Z score
pokazatelja i Bex pokazatelja, Izvorni znanstveni ¢lanak, Zagreb, str 24.
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S obzirom da je model Z- score bio ograni¢en za neproizvodna poduzeca, I. Altman je izbacio

pokazatelj X5. Formula za izradun novog Z score modela prema tomu glasi:®

Z" = 6.56X1+ 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4

Vrijednost pokazatelja Z- score modela kre¢e se u intervalu izmedu - 4,0 do +8, 00. Raspon

ocjene za svaki Z score model prikazan je sljede¢om Tablicom 13.

Tablica 13.Determinante granice ocjene za Altmanov Z- score

Z score model Raspon ocjene ( od -4,0 do +8,0)- rizik stecaja
Vrlo mali » Sivo podrucdje“ Vrlo veliki 95%
Zabrinutost U roku 2 godine
z >3.0 2.99-2.79 2.78-2.81 <1.80
z >2.9 2.89-2.69 2.68-1.24 <1.23
VAN >2.6 2.59-2.39 2.38-1.11 <1.10

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

str 272.

Kao $to se moze vidjeti u Tablici 13. §to je vrijednost Z scora veca, to je manja vjerojatnost
odlaska u ste¢aj poduzeca. Prema Altmanu, ukoliko je pokazatelj veéi od 3 moZe se
okarakterizirati kao financijsko zdravo poduzecée. Vrijednost pokazatelja manje od 3 ukazuje da
se poduzece nalazi u sivoj zoni te je veca vjerojatnost za ste¢aj i ugrozeno je poslovanje. Nadalje,
ukoliko je pokazatelj prenizak, postoji vjerojatnost da ¢e poduzece vrlo vjerojatno oti¢i u bankrot

u roku manje od godinu dana.

397ager, K., Mami¢ Sager, 1., Sever, S., Zager, L.,(2008.): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str
271.
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2.4.2. Bex indeks

Business Excellence (Bex) indeks osmisljen je od strane Vinka Belaka i Zeljane Baraé¢ Aljinovi¢

2007. godine za procjenu poslovne izvrsnosti poduzeca.

Osnovni cilj je izrada modela poslovne izvrsnosti koji je utemeljen na financijskim
pokazateljima izraCunatim na temelju podataka iz financijskih izvjestaja dostupnih svim
vanjskim korisnicima. “°Primarna uloga Bex indeksa je procjena poslovne izvrsnosti poduzeéa
koja kotiraju na hrvatskom trzistu kapitala. Nadalje,Bex model je primjenjiv i za poduzeca koja

nisu uvrstena u burzu, ali potrebne su preinake pojedinih pokazatelja.

Bex model je izraden na osnovu programskog statistickog paketa SPSS v 13.0 i dostupnih
financijskih podataka sa burzi na hrvatskom trzi$tu kapitala. Za procjenu modela odabrano je
ukupno 14 pokazatelja od kojih su: pet strukturnih pokazatelja, pet pokazatelja financijskih

performansi i Cetiri pokazatelja efikasnosti investiranja.
Prednosti Bex indeksa u odnosu na ostale modele:*!

%+ konstruiran je u skladu s uvjetima poslovanja u hrvatskom gospodarstvu

% nije ovisan o pokazateljima s trziSta kapitala pa se moze racunati i za tvrtke koje tek ulaze
u trziste kapitala, dok s druge strane,Altmanov Z score to ne omogucuje

% omogucuje procjenu poslovne izvrsnosti 0dnosno uspjeh i neuspjeh Sto jamci vecu
kvalitetu

¢ model sadrzava potpuno nove pokazatelje financijske snage tvrtke koji nisu koristeni u

svijetu.
Dvije dimenzije mjerenja poslovne izvrsnosti Bex indeksa su:*?

% trenutac¢na poslovna izvrsnost ("lagging"” dimenzija)

% ocekivana poslovna izvrsnost ("leading” dimenzija)

40Belak, V., Aljinovi¢- Baraé. Z. (2008.): Tajne trzista kapiala.Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 27.

“1Belak, V., Aljinovié- Baraé. Z. (2008.): Tajne trzita kapiala.Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 30.

42Barisi¢,D., Kereta, J.( 2017.): Predvidanje predstecaja odabranog poduzeca temeljem izratuna Altanovog Z score
pokazatelja i Bex pokazatelja, Izvorni znanstveni ¢lanak, Zagreb.
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Formula Bex indeksa: +
BEX= 0,388ex1+ 0,579ex 2+0,153ex3+0,316ex4

Tablica 14. Pokazatelji BEX indeksa

Naziv pokazatelja Formula
Profitabilnost (ex1) EBIT/ ukupna aktiva
Stvaranje vrijednosti ( ex2) Neto poslovna dobit/ vlastiti kapital* cijena
Likvidnost ( ex3) Radni kapital/ ukupna aktiva
Financijska snaga (ex4) 5* (EBITDA)/ ukupne obveze

Izvor: Belak, V., Aljinovié¢- Bara¢. Z. (2008.): Tajne trzista kapiala. Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 32

Pokazatelji Bex indeksa:**

Pokazatelj profitabilnosti ex1 - predstavlja odnos zarade (kamate i dobiti prije poreza) i ukupne
aktive. Pokazatelj ex] nema utjecaj na konacnu visinu Bex indeksa, no temeljna svrha je

stabilizacija Bex modela. Kontrolna mjera navedenog pokazatelja mora biti visa od 17%.

Pokazatelj stvaranje vrijednosti ex2- temelji se na ekonomskom profitu odnosno dobiti koja
prekoracuje cijenu vlastitog kapitala. Neto poslovna dobit se koristi kako bi se izbjegli dogadaji
koji bi utjecali na rezultat poslovanja. Nadalje, cijena vlastitog kapitala predstavlja umnozak
vlasniCkog kapitala i cijene kapitala koju bi vlasnici ostvarili iz alternativnih, ali bez rizi¢nih
ulaganja (ulaganje u stednju). Pokazatelj ex2 mora biti ve¢i od 1 kako bi stvarao vrijednost za

poduzece.

Pokazatelj likvidnosti ex3- predstavlja odnos radnog kapitala i ukupne aktive poduzeca. Radni
kapital predstavlja razliku kratkotrajne imovine 1 kratkoro¢nih obveza. Kao grani¢na mjera
likvidnosti 25% radnog kapitala, $to znaci da je za jednu jedinicu radnog kapitala potrebno Cetiri

jedinice aktive.

#Belak, V., Aljinovié- Baraé. Z. (2008.): Tajne trzista kapiala.Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 31.
*Belak, V., Aljinovi¢- Bara¢. Z. (2008.): Tajne trzista kapiala.Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 32.
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Pokazatelj financijska snaga ex4- temelji se na odnosu teorijski slobodnog novca iz svih

aktivnosti §to je dobit uvecana za amortizaciju i pokri¢a obveza tim novcem. Nadalje, Sto se U

duzem vremenu obveze pokrivaju iz zarade novéanog tijeka, utjecaj na izvrsnost degresivno

pada. Standardna mjera pokri¢a obveza slobodnim novcem iznosi 20%.

l BEX INDEKS ‘

v

A

Ugrozena egzistencija ‘ Potrebna su unaprjedenja ‘ Dobre tvrtke

Tablica 15. Rangiranje poslovne izvrsnosti i prognosti¢ki model za buduénost poduzeéa

BEX INDEKS RANG POSLOVNE IZVRSNOSTI PROGNOZA ZA BUDUCNOST
. . Svjetska klasa Tvrtka posluje s vrhunskim rezultatima Sto se
Veci od 6,01 Cetiri moZe odekivati i u iduée 4 godine, ako
godine uzastopno menadZment nastavi s unaprjedenjima
kandidat za svjetsku Klasu Tvrtka posluje izvrsno §to se moZe oéekivati i u
Veéi od 6.01 sljede¢e 3 godine, ako menadzment nastavi s
unaprjedenjima
izvrsno Tvrtka posluje izvrsno §to se moze ocekivati i u
4,01-6,00 sljede¢e 3 godine ako menadzment nastavi s
unaprjedenjima
Vrlo dobro Tvrtka posluje vrlo dobro §to se moze oéekivati i
2 01-4.00 u sljedece 2 godine ako menadZment nastavi s
' ' unaprjedenjima
dobro Tvrtka posluje dobro, ali se poboljSanje moze
1,01-2,00 oCekivati samo ako se pristupi ozbiljnim
unaprjedenjima
Grani¢no podru¢je izmedu dobrog i | Poslovna izvrsnost je pozitivna, ali nije
0.00-1.00 loSeg zadovoljavajuca. Potrebno je pristupiti ozbiljnim
unaprjedenjima
Manji od 0,00 Lose Ugrozena je egzistencija. Potrebno je zurno
(negativan) pristupiti restrukturiranju i unaprjedenjima.

Izvor:Belak, V., Aljinovié- Bara¢. Z. (2008.): Tajne trzista kapiala.Belakexcellens, Zagreb. 2008. str 34.
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3. ANALIZA FINACIJSKIH IZVJESTAJA PODUZECA "PODRAVKA D.D.

3.1. Op¢enito o poduzeéu ""Podravka d.d.”

Podravka d.d. je jedna od bolje posluju¢ih kompanija koja u jugoistocnoj, srednjoj i istocnoj
Europi. Sjediste kompanije je u Koprivnici te je poslovno orijentirana u dva segmenta: prehranu i
farmaceutiku. Njeno poslovanje dici isticanje tradicije i temeljnih drustvenih vrijednosti kao Sto

su kreativnost, povjerenje, strast, zadovoljstvo potroSaca te izvrsnost.

Poduzec¢e Podravka d.d. kao i ostala poduzec¢a u Republici Hrvatskoj svoje poslovanje vodi po
nacelu odrzivog razvoja. Pod odrzivim razvojem podrazumijeva se zastita okolisa, ekonomski
prosperitet i osnazivanje drustva. Shodno tome, optimalno Koristi resurse u poslovanju i
adekvatno zbrinjava i reciklira otpad. Kompanija u svom poslovanju promice nagradivanja,

sponzorstva (znanost,obrazovanje,kultura), zaklade i stipendije.
Podaci o kapitalu, dionicama drustva "Podravka d.d.": *°

Temeljni kapital poduzeca iznosi 1.566.400.660 kuna, broj dionica 7.120.003 kom, a nominalni

iznos dionice je 220 kuna.
Brandovi

,Podravka d.d.” je prepoznatljiva po svojim brandovima na hrvatskom i regionalnom trzistu.

Slikom 1. bit ¢e prikazani neki od najpoznatijih brandova poduzeéa"Podravka d.d.".

Jednog okusat

Slika br 1. Brandovi poduzeéa "Podravka d.d."

Ivor: Izrada autora prema:https://www.podravka.hr/kompanija/

%5Podravka d.d. (2021.): Sluzbena web stranica kompanija, osnovni podaci o kompaniji, (internet), raspoloZivo na:
https://www.podravka.hr/kompanija/
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Nadzorni odbor

Nadzorni odbor "Podravke d.d." sastoji se od 9 ¢lanova od kojih je jedan predsjednik i zamjenik
koji nadziru.Clanovi nadzornog odbora djeluju u skladu s Zakonom, Statutom i Pravilnikom o

radu nadzornog odbora.

Ivan? s [ | Krunoslav Vitelj
Clanica
Nadzornog
odbora

NADZORNI >
ODBOR Clan Nadzornog

odbora

Zelimir Vukina Dajana
Presjednik

Petar Miladin

Nadzornog Clan lggdzornog
odpora

Milodanovié¢
Clanica
Nadzornog odbora

Ksenija Hrovat

Clanica
Nadzornog
odbora

Tomislav Kitoni¢

Clan Nadzornog
odbora

Zamjenik
predsjednika
Nadzornog

Slika 2. Struktura Nadzornog odbora poduzeca ""Podravka d.d™.

Izvor: Izrada autora prema: https://www.podravka.hr/kompanija/o-podravki/nadzorni-odbor/

Uprava

Poduzece “Podravka d.d.“ sastoji se od pet ¢lanova uprave od kojih je jedan predsjednik. Slikom

br.3 bit ¢e prikazana struktura uprave poduzeca "Podravka d.d.."

UPRAVA

Martina Dali¢

Predsjednik
uprave

Hrvoje Kolari¢ Ljiljana Sapina Davor Doko Marko Derek

Clan uprave Clan uprave Clan uprave Clan uprave

Slika 3. Struktura uprave poduzeéa ""Podravka d.d."

Izvor: Izrada autora prema: https://www.podravka.hr/kompanija/o-podravki/uprava/martina-dalic/
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3.2. Horizontalna analiza poduzeéa ""Podravka d.d."

3.2.1. Horizontalna analiza bilance poduzeéa ""Podravka d.d."

U nastavku rada ¢e se prikazati skraéeni oblik bilance izraden na temelju financijskih izvjestaja

za poduzece "Podravka d.d."u razdoblju od 2014. do 2019. godine. Nadalje, na temelju podataka

iz bilance izracunati ¢e se horizontalna analiza, a pocetna godina za usporedbu bit ¢e 2015.

godina.

Tablica 16. Skrac¢ena bilanca poduzeéa ""Podravka d.d." za razdoblje od 2014. do 2019.

godine

NAZIV POZICIJE/

GODINA 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 20109.
1.Dugotrajna imovina | 1:530.840.895 | 2.498.442.677 | 2.801.246.793 | 2.765.760.396 2.811.907.940 | 2.895.438.913
Nematerijalna imovina | 270-480.208 | 310801735 | 204.005.934 | 267.637.476 262.958.374 | 271.808.862
Materijalna imovina 1.202.589.246 | 1.937.980.492 | 2.304.443.634 | 2.317.991.820 2.390.505.385 | 2.431.387.631
Dugotrajna financijska 7.602.254 18.712.922 17.027.871 9.745.487 6.365.619 43.177.573
imovina
%f\j’ﬁ;“aporem 50.169.187 | 230.947.528 | 185.769.354 | 170.385.613 152.078.562 | 149.064.847
izrh'é(/?:;o”ama 1.964.152.540 | 2.430.743.004 | 2.468.920.107 | 2.285.167.825 |  2.015.316.374 | 1.969.914.328
Zalihe 813.595.923 | 1.007.051.720 | 958.060.249 | 983.965.556 878.150.634 | 978.653.107
Potrazivanja 926.934.112 | 1.129.521.186 | 1.168.333.713 | 937.471.889 925.272.399 | 935.073.965
Kratkotrajna 3.144.487 2.292.680 4.915.282 1.648.263 787.775 598.590
financijska imovina
t':'l‘;‘g’gjcn‘: banci i 220.478.018 | 291.877.418 | 337.610.863 | 362.082.117 211.105.566 |  55.588.666
L AVR 13.577.118 16.564.839 15.560.644 10.453.344 18.836.508 18.467.638
UKUPNA AKTIvA | 3:508.570.553 | 4.945.750.520 | 5.285.727.544 | 5.061.381.565 4.846.060.822 | 4.883.820.879
L 1.785.263.158 | 2.817.755.686 | 2.926.394.388 | 2.896.782.840 3.047.705.886 | 3.219.428.530
1. Kapital i rezerve
1.084.000.600 | 1.566.400.660 | 1.566.400.660 | 1.566.400.660 1.566.400.660 | 1.566.400.660

Temeljni kapital
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Nastavak Tablice 16.
NAZIV POZICIJE/

GODINA 2014. 2015, 2016. 2017. 2018. 2019.
Kapitalne rezerve 47.151.429 | 186.262.938 | 187.400.085 | 184.048.880 179.692.825 | 179.803.994
Rezerve iz dobifi 399.937.326 | 483.130.297 | 540.103.118 | 706.359.334 742.640.107 | 806.011.464

. . 125.109.101 | 116.939.896 | 400.872.825 | 385.053.139 310.892.070 | 399.292.207
Zadrzana dobit
Dobit poslovne godine 92.459.335 | 397.310.409 | 182.399.658 18.249.536 205.711.298 | 221.585.793
Manjinski interesi 36.605.367 67.711.486 |  49.218.042 36.671.291 42.368.926 |  46.334.412
2. Rezerviranja 39.793.288 64.126.023 70.676.049 74.122.049 70.610.968 73.577.835
3.Dugorotne obveze 754.556.961 | 828.320.445 | 1.070.478.219 | 984.365.614 684.370.062 | 596.752.304
gbl\gzaetk""’me 842.172.830 | 1.138.653.304 | 1.125.024.230 | 1.009.478.155 935.792.979 | 866.785.001
5.0dggodeno plac¢anje
troskova i prihod 86.784.316 96.895.062 93.154.658 96.632.907 107.580.927 | 127.277.209
buduceg razdoblja
UKUPNA PASIVA 3.508.570.553 | 4.945.750.520 | 5.285.727.544 | 5.061.381.565 4.846.060.822 | 4.883.820.879

Izvor: Izrada autora prema podacima iz Zagrebacke burze

Uvidom u aktivu bilance jasno se moze vidjeti pozitivna tendencija rasta dugotrajne imovine u
svim promatranim godinama, a najznacajniji rast se o€ituje S konca 2014. godine do 2016.
godine. Nadalje, kratkotrajna imovina ostvaruje degresivan pad od 2015. godine, a pad ukupne
imovine od 2017. godine je razlog sto dugotrajna imovina ne raste toliko brzo koliko brzo pada
kratkotrajna imovina. Linijski Grafikon 1. prikazuje kretanje dugotrajne i kratkotrajne imovine u

odnosu na ukupnu aktivu poduzeca "Podravka d.d.".

6,000,000,000

5,000,000,000

«©

% 4,000,000,000

c

—\z 3,000,000,000 Dugotrajna imovina
n A - . .
8 2,000,000,000 = = Kratkotrajna imovina
n Ukupna imovina

1,000,000,000

O T T T T T 1
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Godina
Grafikon 1. Kretanje kratkotrajne, dugotrajne i ukupne imovine poduzeéa "'Podravka

d.d.”" 2014. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Uvidom u pasivu bilance vidljiv je rast ukupnih obveza do 2016. godine $to je rezultiralo u
konacnici rastom kratkoro¢nih i dugoro¢nih obveza. Nakon 2016. dolazi do strmog pada ukupnih
obveza, a najznacajniji pad ostvaruju dugoroéne obveze koje su u razdoblju od 2016. do 2019. za
¢ak dvostruko pale. Linijski Grafikon 2. prikazuje kretanje dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza u

odnosu na ukupne obveze poduzeca "Podravka d.d.".

2,500,000,000

2,000,000,000

1,500,000,000

= Dugoro¢ne obveze

1,000,000,000 = Kratkorocne obveze

// Ukupne obveze

Iznos u kunama

500,000,000

0 T T T T T 1
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Godina.

Grafikon 2. Kretanje Kkratkorocnih, dugoro¢nih obveza iukupnih obveza poduzeéa
"Podravka d.d.""'0d2014. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Za provedbu horizontalne analize bit ¢e prikazane apsolutne promjene bilance u Tablici 17. za
razdoblje od 2015. do 2019. godine.
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Tablica 17.Apsolutne promjene skracene bilance poduzeéa ""Podravka d.d." za razdoblje

od 2015. do 2019. godine.

NAZIV POZICIJE/

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
1.Dugotrajna imovina 967.601.782 302.804.116 -35.486.397 46.147.544 83.530.973
Nematerijalna imovina 40.321.527 -16.795.801 -26.368.458 -4.679.102 8.850.488
Materijalna imovina 735.391.246 366.463.142 13.548.186 72.513.565 40.882.246
Dugotrajna financijska
imovina 11.110.668 -1.685.051 -7.282.384 -3.379.868 36.811.954
Odgodena porezna
imovina 180.778.341 -45.178.174 -15.383.741 -18.307.051 -3.013.715
2.Kratkotrajna
imovina 466.590.464 38.177.103 -183.752.282 -269.851.451 -45.402.046
Zalihe 193.455.797 -48.991.471 25.905.307 -105.814.922 100.502.473
PotraZivanja 202.587.074 38.812.527 -230.861.824 -12.199.490 9.801.566
Kratkotrajna
financijska imovina -851.807 2.622.602 -3.267.019 -860.488 -189.185
Novac u banci i
blagajni 71.399.400 45.733.445 24.471.254 -150.976.551 -155.516.900
3.AVR 2.987.721 -1.004.195 -5.107.300 8.383.164 -368.870
UKUPNA AKTIVA 1.437.179.967 339.977.024 -224.345.979 -215.320.743 37.760.057
1. Kapital i rezerve 1.032.492.528 108.638.702 -29.611.548 150.923.046 171.722.644
Temeljni kapital 482.400.060 0 0 0 0
Kapitalne rezerve 139.111.509 1.137.147 -3.351.205 -4.356.055 111.169
Rezerve iz dobiti 83.192.971 56.972.821 166.256.216 36.280.773 63.371.357
ZadrZana dobit -8.169.205 283.932.929 -15.819.686 -74.161.069 88.400.137
Dobit poslovne godine

304.851.074 -214.910.751 -164.150.122 187.461.762 15.874.495
Manjinski interesi 31.106.119 -18.493.444 -12.546.751 5.697.635 3.965.486
2. Rezerviranja 24.332.735 6.550.026 3.446.000 -3.511.081 2.966.867
3.Dugorocne obveze 73.763.484 242.157.774 -86.112.605 -299.995.552 -87.617.758
4. Kratkoro¢ne obveze 296.480.474 -13.629.074 -115.546.075 -73.685.176 -69.007.978
5.0dgodeno plaéanje
troskova i prihod
buduéeg razdoblja 10.110.746 -3.740.404 3.478.249 10.948.020 19.696.282
UKUPNA PASIVA 1.437.179.967 339.977.024 -224.345.979 -215.320.743 37.760.057

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Tablica 18. prikazuje stopu promjene skrac¢ene bilance za poduzecée "Podravka d.d." u razdoblju

od 2015. do 2019. godine.

Tablica 18. Stope promjene skracene

2015. do 2019. godine.

bilance poduzeé¢a "Podravka d.d." u razdoblju od

NAZIV POZICIJE/

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
1.Dugotrajna imovina 63,21% 12,12% -1,27% 1,67% 2,97%
Nematerijalna imovina 14,91% -5,40% -8,97% -1,75% 3,37%
Materijalna imovina 61,15% 18,91% 0,59% 3,13% 1,71%
Dugotrajna financijska
Imovina 146,15% -9,00% -42,77% -34,68% 578,29%
Odgodena porezna imovina 360,34% -19,56% -8,28% -10,74% -1,98%
2.Kratkotrajna imovina 23,76% 1,57% -7,44% -11,81% -2,25%
Zalihe 23,78% -4,86% 2,70% -10,75% 11,44%
Potrazivanja 21,86% 3,44% -19,76% -1,30% 1,06%
Kratkotrajna financijska
imovina -27,09% 114,39% -66,47% -52,21% -24,02%
Novac u banci i blagajni 32,38% 15,67% 7,25% -41,70% -73,67%
3.AVR 22,01% -6,06% -32,82% 80,20% -1,96%
UKUPNA AKTIVA 40,96% 6,87% -4,24% -4,25% 0,78%
1. Kapital i rezerve 57,83% 3,86% -1,01% 5,21% 5,63%
Temeljni kapital 44,50% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalne rezerve 295,03% 0,61% -1,79% -2,37% 0,06%
Rezerve iz dobiti 20,80% 11,79% 30,78% 5,14% 8,53%
Zadrzana dobit -6,53% 242,80% -3,95% -19,26% 28,43%
Dobit poslovne godine 329,71% -54,09% -89,99% 1027,21% 7.72%
Manjinski interesi 84,98% -27,31% -25,49% 15,54% 9,36%
2. Rezerviranja 61,15% 10,21% 4,88% -4,74% 4,20%
3.Dugorocne obveze 9,78% 29,23% -8,04% -30,48% -12,80%
4. Kratkorotne obveze 35,20% -1,20% -10,27% -7,30% -7,37%
5.0dgodeno pla¢anje
troskova i prihod buducéeg
razdoblja 11,65% -3,86% 3,73% 11,33% 18,31%
UKUPNA PASIVA 40,96% 6,87% -4,24% -4,25% 0,78%

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Analizom podataka koji se odnosne na usporedbu u razdoblju od 2015. do 2019. godine

poduzeca "Podravka d.d." doslo je do sljedecih zakljucaka:

Dugotrajna imovina tijekom promatranog razdoblja ostvaruje velike oscilacije. Najveci rast je
zabiljezen za prvu promatranu godinu 2015. kada je ostvaren rast od 63,21% u odnosu na
prethodnu 2014. godinu,preciznije, za 967.601.782 kuna. Razlog tomu je povecanje materijalne
imovine i odgodene porezne imovine. Materijalna imovina se povecala za 61,15% u 2015. godini
u odnosu na prethodnu godinu. Takoder, dugotrajna imovina ostvaruje rast u 2016. godini za
12,12% u odnosu na 2015. godinu, a rezultat toga je povecanje materijalne imovine za
366.463.142 kuna. Ostale komponente dugotrajne imovine kao $to su: nematerijalna imovina,
dugotrajna financijska imovina nemaju presudan znacaj na njen rast. Nadalje, u 2017. godini
ostvaren je neznatan pad od 1,27% u odnosu na prethodnu 2016. godinu. U konacnici, dugotrajna
imovna nastavila je trend rasta pa je tako u zadnjoj promatranoj godini ostvarila povecanje za
83.530.973 u odnosu na prethodnu 2018. godinu.

Kratkotrajna imovina ostvaruje tendenciju rasta u periodu od 2015. do 2017. godine, nakon kojeg
slijedi kontinuirani pad. U odnosu na dugotrajnu imovinu, kod kratkotrajne imovne je ocit
nastavak negativne tendencije te je najveci rast ostvaren u 2015. godini kada se kratkotrajna
imovina povecala za 23,76% u odnosu na prethodnu 2014. godinu, a razlog tomu je konstantan
rast zaliha za 23,78% te potrazivanja za 21,86%. Najveci razlog zbog Ceka su rasle zalihe su
viskovi u proizvodnji gotovih proizvoda. Medutim, nakon 2015. godine stavke zaliha
karakteriziraju visoke oscilacije te je najvec¢i pad ostvaren u 2018. godini kada su zalihe pale za
10,75% u odnosu na prethodnu 2017. godinu. U zadnjoj promatranoj godini zalihe su porasle za
100.502.473 kuna u odnosu na prethodnu 2018. godinu. Stavke potrazivanja ostvaruju rast u prve
dvije promatrane godine, a u konacnici 2017. godini ostvaren je znacajan pad za 19,76% u
odnosu na prethodnu 2016. godinu $to u konacnici znaci gubitak od -230.861.824 kuna.
Naposljetku, potrazivanja su u zadnjoj promatranoj 2019. godini ostvarila rast od 1,06% u
odnosu na 2018. godinu, a stavka novac u banci i blagajni ostvaruje kontinuirani rast po¢evsi od
2015.pa sve do 2018. godine. No, u 2019. godini ostvaren je pad za 73,67%, u odnosu na 2018.
godinu pa smanjenje novca uvelike smanjuje sposobnost tekuce likvidnosti poduzeca "Podravka
d.d.." Konacno, stavka placeni troskovi buduceg razdoblja u 2015. godini biljezila je rast za

22,01%, a u 2016. godini uslijedio je pad od 6,06% te u predzadnjem promatranom periodu
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ponovni rast za 80,20%. Grafikonom 3.bit ¢e prikazane postotne promjene dugotrajne,

kratkotrajne i ukupne imovine poduzeca "Podravka d.d.".
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Grafikon 3. Postotne promjene dugotrajne, kratkotrajne i ukupne imovine poduzeca

"Podravka d.d."

Izvor: Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Iz Tablice 18. uocava se najve¢i rast stavke kapitala i rezervi od 57,83% u 2015. godini u
odnosu na prethodnu 2014. godinu. Razlog tomu je $to je poduzeée "Podravka d.d." vrsilo
dokapitalizaciju. Slijedom toga,doslo je do rasta u 2016. godini u apsolutnom iznosu
za108.638.702 kuna, a u 2017. godini ostvaren je pad za 1,01% . U zadnjoj promatranoj godini
ostvaren je kontinuirani rast kapitala i rezervi za 5,63% u odnosu na 2018. godinu. Grafikonom

4. prikazat ¢e se kretanje kapitala i rezervi u razdoblju od 2015. do 2019. godine.
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Grafikon 4. Kretanje postotnih promjena kapitala i rezervi poduzeéa ""Podravka d.d."
Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Promatrajuéi kretanje dugorocnih i kratkoro¢nih obveza moze se vidjeti da biljeze iznimno
visoke oscilacije u promatranim godinama. Dugoro¢ne obveze su ostvarile izniman rast u 2016.
godini od 29,23% u odnosu na prethodnu 2015. godinu. Razlog tomu je iznimno visoko
zaduzivanje na duzi period. Nadalje, dugoro¢ne obveze od 2017. godine biljeze tendenciju pada,
a najvedi pad je ostvaren 2018. godine za 30,48% u odnosu na prethodnu godinu. U posljednjoj
promatranoj 2019. godini ostvaren je nesSto nizi pad za od 12,80% u odnosu na prethodnu godinu.
Sto se ti¢e kratkoroénih obveza, one ostvaruju rast u 2015. godini za 35,20%, a u narednim
godinama slijedi negativan trend pada. Najveci pad je ostvaren u 2017. godini za 10,27%, dok je
u posljednjoj 2019. godini pad bio nesto nizi, preciznije 7,37% u odnosu na prethodnu godinu.
Iz Grafikona 5. vidljive su postotne promjene kratkoro¢nih i dugoroénih obveza poduzeca
"Podravka d.d.".
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Grafikon 5. Kretanje postotnih promjena dugorocnih i kratkorocnih obveza poduzeca
"Podravka d.d."

Izvor: Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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3.2.2. Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa ""Podravka d.d."

Tablica 19. Prikazuje skrac¢eni oblik racuna dobiti i gubitka poduzeca za promatrano razdoblje od

2014. do 2019. godine.

Tablica 19. Skraéeni oblik ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa ""Podravka d.d.” za razdoblje
od 2014. do 2019. godine.

NAZIV

POZICIJE /

GODINA 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
é‘ﬁﬁé‘é’i"”' 3.571.331.955 | 3.985.739.091 | 4.260.371.870 | 4.210.942.777 | 4.272.546.470 | 4.460.213.944
E:gzc;?e(’d 3.502.615.452 | 3.777.215.458 | 4.185521.111 | 4.111.169.707 | 4.232.149.247 | 4.409.417.093
Prihodi vlastitih
proizvoda, roba 0 0 0 36.685.094 0 0
i usluga
Srsi:]a(::j poslovni 68.716.503 208.523.633 74.850.758 63.087.976 40.397.223 50.796.851
2. Poslovni
o 3.382.341.993 | 3.678.306.903 | 4.015.456.172 | 4.111.789.945 | 4.014.103.011 | 4.176.667.756
Promjene zaliha -18.761.395 5.444.665 -17.957.004 .6.918.301 |  -15.274451 |  -24.510.395
i got. proizvoda
Materijalni
e 2.266.283.588 | 2.463.868.956 | 2.656.194.728 | 2.620.286.952 | 2.630.607.412 | 2.730.450.380
Troskovi osoblja 636.354.782 687.037.665 | 820.399.504,21 996.874.262 | 1.003.786.452 | 1.066.326.315
Amortizacja 134.795.623 148.312.967 191.429.714 194.045992 |  192.670.820 |  216.023.251
Ostali troskovi 282.856.361 260.313.158 268.132.528 123.689.601 | 120.010.814 |  130.661.631
Vrijednosno 27.834.704 48.557.992 5.207.486 87.482.980 36.301.045 23.526.651
uskladivanje
Rezerviranja 1.305.626 817.067 5.526.995 7.181.906 0 0
gztha(')'dl poslovni 51.672.704 63.954.433 86.522.221 89.146.553 46.000.919 34.189.923
g'rF”']r;%?C”Sk' 45.038.827 51.918.317 | 74.293.316,13 52.600.740 13.130.122 873.721
‘r‘éi;%"’(‘ﬂc'ﬁk' 129707276 | 118.103.532 80.246.640 |  100.857.421 21.069.600 18.569.331
g'riw;‘éf’”' 3.616.370.782 | 4.037.657.408 | 4.334.665.186 | 4.263.543.517 | 4.285.676.592 | 4.461.087.665
?é;‘;‘é?”' 3.512.049.269 | 3.796.410.435 | 4.095.702.812 | 4.212.647.366 | 4.035.172.611 | 4.195.237.087
5. Dobit ili
gubitak prije 104.321.513 241.246.973 238.962.374 50.896.151 | 250.503.981 | 265.850.578
oporezivanja
gbpbc;'trez ha 9.376.280 |  -162.018.657 51.208.855 27.065.228 38.924.300 38.746.550
7 Dobit ili
gubitak 94.945.233 403.265.630 187.753.519 23.830.923 | 211579681 | 227.104.028
razdoblja

Izvor:lzrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Promatraju¢i poduzeée "Podravka d.d.” najzastupljenija stavka prihoda su poslovni prihodi.

Unutar poslovnih prihoda najvisi iznos zauzima prihod od prodaje, a tek manji iznos su ostali

poslovni prihodi. Sto se ti¢e rashoda, najzastupljenija stavka su poslovni rashodi. Unutar

poslovnih rashoda najznacajnije stavke su materijalni troSkovi koji zauzimaju priblizno %

ukupnih poslovnih rashoda, a tek onda slijede troskovi osoblja, amortizacija i ostali troSkovi.

Financijski prihodi i1 rashodi ne utjecu znacajno na ukupni financijski rezultat. Poduzece kroz sva

promatrana razdoblja ostvaruje pozitivan financijski rezultat, a najveca je dobit iznosila

403.265.630 u 2015. godini, no ubrzo je uslijedila tendencija pada dobiti pa je tako primjerice u

2017. godini iznosila 23.830.923.. Razlog velikog pada jest povecanje poslovnih rashoda. Nakon

velikog pada uslijedio je oporavak te se dobit u 2019.godini stabilizirala u iznosu od

227.104.028. Grafikon 6. prikazuje kretanje dobiti kroz promatrana razdoblja.
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Grafikon 6. Kretanje dobiti poduzec¢a ""Podravka d.d.” za razdoblje od 2014. do 2019.

godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Za provedbu horizontalne analize bit ¢e prikazane apsolutne promjene racuna dobiti i gubitka u

Tablici 20. za razdoblje od 2015. do 2019. godine.
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Tablica 20. Apsolutne promjene skraéenog ratuna dobiti i gubitka poduzec¢a ""Podravka
d.d.” za razdoblje od 2015. do 2019. godine.

NAZIV POZICIJE /

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
1. Poslovni prihodi
414.407.136 274.632.779 -49.429.093 61.603.693 187.667.474
Prihod od prodaje
274.600.006 408.305.653 74.351.404 |  120.979.540 177.267.846
Prihodi vlastitih proizvoda,
roba i usluga 0 0 36.685.094 -36.685.094 0
Ostali poslovni prihodi 139.807.130 -133.672.875 -11.762.782 -22.690.753 10.399.628
2. Poslovni rashodi 295.964.910 337.149.270 96.333.773 |  -97.686.934 162.564.745
Promjene vrijed. zaliha i
gotovih proizvoda 24.206.060 -23.401.669 11.038.703 -8.356.150 -9.235.944
Materijalni troskovi 197.585.368 192.325.772 -35.907.776 10.320.460 99.842.968
Trogkovi osoblja 50.682.883 133.361.839 176.474.758 6.912.190 62.539.863
Amortizacja 13.517.344 43.116.748 2.616.278 -1.375.172 23.352.431
Ostali troskovi -22.543.203 7.819.371 -144.442.927 -3.678.787 10.650.817
Vrijednosno uskladivanje 20.723.288 -43.350.506 82.275.494 -51.181.935 -12.774.394
Rezerviranja -488.559 4.709.928 1.654.911 -7.181.906 0
Ostali poslovni rashodi
12.281.729 22.567.788 2.624.332 -43.145.634 -11.810.996
3. Financijski prihodi
inanciyski prinod 6.879.490 22.374.999 21692576 | -39.470.618 -12.256.401
4. Financijski rashodi -11.603.744 -37.856.892 20.610.781 |  -79.787.821 -2.500.269
5. Ukupni prihodi 421.286.626 297.007.778 -71.121.669 22.133.075 175.411.073
6. Ukupni rashodi 284.361.166 299.292.378 116.944554 | -177.474.755 160.064.476
5. Dobit ili gubitak prije
oporezivanja 136.925.460 -2.284.600 -188.066.223 |  199.607.830 15.346.597
6.Porez na dobit -171.394.937 213.227512 -24.143.627 11.859.072 -177.750
7.Dobit ili gubitak
razdoblja 308.320.397 -215.512.112 -163.922.596 |  187.748.758 15.524.347

Izvor:lzrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Nadalje Tablica 21. prikazuje stopu promjene skrac¢enog rac¢una dobiti i gubitka poduzeca

"Podravka d.d."

Tablica 21. Stope promjene skrac¢enog racuna dobiti i gubitka poduzec¢a ""Podravka d.d.”
za razdoblje od 2015. do 2019. godine.

NAZIV POZICIJE/

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 20109.

1. Poslovni prihodi 11,60% 6,89% -1,16% 1,46% 4,39%
Prihod od prodaje 7,84% 10,81% -1,78% 2,94% 4,19%
Prihodi vlastitih proizvoda,

roba i usluga 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostali poslovni prihodi 203,45% -64,10% -15,71% -35,97% 25,74%
2. Poslovni rashodi 8,75% 9,17% 2,40% -2,38% 4,05%
Promjene vrijed. zaliha i

gotovih proizvoda -129,02% -429,81% -61,47% 120,78% 60,47%
Materijalni tro§kovi 8,72% 7,81% -1,35% 0,39% 3,80%
Tro$kovi osoblja 7,96% 19,41% 21,51% 0,69% 6,23%
Amortizacja 10,03% 29,07% 1,37% -0,71% 12,12%
Ostali troskovi -7,97% 3,00% -53,87% -2,97% 8,87%
Vrijednosno uskladivanje 74,45% -89,28% 1579,95% -58,51% -35,19%
Rezerviranja -37,42% 576,44% 29,94% -100,00% 0,00%
Ostali poslovni rashodi 23,77% 35,29% 3,03% -48,40% -25,68%
3. Financijski prihodi 15,27% 43,10% -29,20% -75,04% -93,35%
4. Financijski rashodi -8,95% -32,05% 25,68% -79,11% -11,87%
5. Ukupni prihodi 11,65% 7,36% -1,64% 0,52% 4,09%
6. Ukupni rashodi 8,10% 7,88% 2,86% -4,21% 3,97%
5. Dobit ili gubitak prije

oporezivanja 131,25% -0,95% -78,70% 392,19% 6,13%
6.Porez na dobit -1827,96% -131,61% -47,15% 43,82% -0,46%
7.Dobit ili  gubitak

razdoblja 324,73% -53,44% -87,31% 787,84% 7,34%

Izvor:lzrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Promatrajuci stope promjene iz Tablice 21. uocCava se negativna tendencija pada poslovnih
prihoda i rashoda. Najveci pad poslovnih prihoda je zabiljezen u 2017. godini za 1,6%, no nakon
toga slijedi oporavak te poslovni prihodi rastu za 4,39% u 2019. godini. Sto se ti¢e poslovnih
rashoda,kao i1 poslovni prihodi imaju sli¢nu dinamiku kretanja. Najveéi rast poslovnih rashoda je
ostvaren 2016. godine za 9,17%, a najveci pad je zabiljezen 2018. godine za 2,38%. Prethodno
navedene stope promjene poslovnih prihoda i rashoda poduzec¢a "Podravka d.d." prikazane su

Grafikonom 7.
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Grafikon 7. Kretanje postotnih promjena poslovnih prihoda i rashoda poduzeéa
"Podravka d.d."

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Prema Tablici 21. i Grafikonu 8.kretanje financijskin rashoda iznimno je fluktuirajuce.
Financijski rashodi u prve dvije promatrane godine ostvaruju pad, a nakon toga u 2017. godini
slijedi rast za 25,68% u odnosu na 2016. godinu. Poduzece se u zadnje dvije promatrane godine
uspjelo stabilizirati u odnosu kada je ostvarilo najveci pad u 2018. godini za 79,11% pa je za
pretpostaviti da poduzeé¢e ima manje obveza prema bankama. Sto se ti¢e financijskih prihoda,oni
biljeZe kontinuirani rast, a najveca stopa rasta je iznosila 43,10% u 2016. godini. Nakon 2016.
godine slijedi nagli pad te je svaku godinu sve veci, a najveci je u zadnjoj promatranoj godini
93,35% u odnosu na prethodnu godinu. Grafikon 8. prikazuje postotne promjene financijskih

prihoda i rashoda poduzec¢a "Podravka d.d."”
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Grafikon 8. Kretanje postotnih promjena financijskih prihoda i rashoda poduzeéa
"Podravka d.d."

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Prema Tablici 19. poduzete u svim promatranim godinama ostvaruje dobit. Najveca dobit je
ostvarena u 2018.godini, a iznosila je 403.265.630 kn $to je za 324,73% viSe u odnosu na
prethodnu 2017. godinu. Najmanja dobit je ostvarena u 2017. godini kada je iznosila 23.830.923
kn §to je u apsolutnom smislu manje za 163.922.596knu odnosu na prethodnu 2016. godinu.

Grafikon 9. prikazuje postotne promjene dobiti razdoblja poduze¢a "Podravka d.d."
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Grafikon 9. Kretanje postotnih promjena dobiti razdoblja poduzeéa ""Podravka d.d."”

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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3.3.1. Vertikalna analiza bilance poduzeéa ""Podravka d.d."

Tablica 22. prikazuje strukturu temeljnog financijskog izvjestaja skrac¢ene bilance u razdoblju od

2015. do 2019. u kojem se stavke aktive sagledavaju u odnosu na ukupnu aktivu, a tako i za

pasivu. Ukupna aktiva i pasiva su jednake.

Tablica 22. Vertikalna analiza skracene bilance poduze¢a ""Podravka d.d." za razdoblje od

2015. do 2019. godine.

NAZIV POZICIJE/

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 20109.
1.Dugotrajna imovina 43,63% 50,52% 54,64% 58,02% 59,29%
Nematerijalna imovina 7,71% 6,28% 5,29% 5,43% 5,57%
Materijalna imovina 34,28% 39,18% 45,80% 49,33% 49,78%
Dugotrajna financijska
imovina 0,22% 0,38% 0,19% 0,13% 0,88%
Odgodena porezna
imovina 1,43% 4,67% 3,37% 3,14% 3,05%
2.Kratkotrajna imovina 55,98% 49,15% 45,15% 41,59% 40,34%
Zalihe 23,19% 20,36% 19,44% 18,12% 20,04%
Potrazivanja 26,42% 22,84% 18,52% 19,09% 19,15%
Kratkotrajna financijska
imovina 0,09% 0,05% 0,03% 0,02% 0,01%
Novac u banci i blagajni 6,28% 5,90% 7,15% 4,36% 1,14%
3.AVR 0,39% 0,33% 0,21% 0,39% 0,38%
UKUPNA AKTIVA 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
1. Kapital i rezerve 50,88% 56,97% 57,23% 62,89% 65,92%
Temeljni kapital 30,90% 31,67% 30,95% 32,32% 32,07%
Kapitalne rezerve 1,34% 3,77% 3,64% 3,71% 3,68%
Rezerve iz dobiti 11,40% 9,77% 13,96% 15,32% 16,50%
ZadrZana dobit 3,57% 2,36% 7,61% 6,42% 8,18%
Dobit poslovne godine 2,64% 8,03% 0,36% 4,24% 4,54%
Manjinski interesi 1,04% 1,37% 0,72% 0,87% 0,95%
2. Rezerviranja 1,13% 1,30% 1,46% 1,46% 1,51%
3.Dugorocne obveze 21,51% 16,75% 19,45% 14,12% 12,22%
4 Kratkoroéne obveze 24,00% 23,02% 19,94% 19,31% 17,75%
5.0dgodeno plaéanje
troSkova i  prihod
buducéeg razdoblja 2,47% 1,96% 1,91% 2,22% 2,61%
UKUPNA PASIVA 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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Prema Tablici 22. najveci udio u ukupnoj aktivi ima dugotrajna imovina u svim promatranim
godinama te u prosijeku zauzima 53%. Unutar stavke dugotrajne imovine najzastupljenija je
materijalna imovina koja u prosjeku ¢ini 43%, a dok se nematerijalna imovina u prosjeku krece
od oko 7%. Kratkotrajna imovina u prosijeku ¢ini 46% ukupne imovine, od toga podjednaku
zastupljenost imaju zalihe i potraZivanja u prosijeku od oko 20 %, a preostala stavka kratkotrajne
imovine, novac u banci i blagajni u prosjeku 6%. Grafikon 10. prikazuje strukturu aktive

poduzeca" Podravka d.d."
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Grafikon 10. Struktura aktive poduzeéa "Podravka d.d.” u razdoblju od 2015. do 2019.

godine.
Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

U prikazanoj strukturi pasive moze se vidjeti pozitivan trend rasta kapitala i rezervi Koji se u
zadnjoj godini 2019. zadrzao na 65,92%. Promatrajuci kratkoro¢ne i dugoro¢ne obveze moze se
vidjeti kontinuirano smanjivanje. Udio dugoro¢nih obveza u ukupnoj pasivi od 2015. do 2019.
godine se smanjio za 10 postotnih bodova. Dugoro¢ne obveze u ukupnoj pasivi u prosjeku su
Cinile oko 16%, a dok su kratkoro¢ne obveze u prosijeku Cinile 20%. Odgodeno placanje
troskova 1 prihoda buduéeg razdoblja nema znacajan udio u strukturi ukupne pasive, a u
prosijeku ¢ine 2,2% od ukupne strukture. Grafikon 11. prikazuje strukturu pasive poduzecéa
"Podravka d.d."
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Grafikon 11. Struktura pasive poduzeéa ""Podravka d.d." u razdoblju od 2015. do 2019.

godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

3.3.2. Vertikalna analiza rac¢una dobiti i gubitka poduzeéa™ Podravka d.d."

Tablica 23. prikazuje strukturu temeljnog financijskog izvjestaja skracenog racuna dobiti i

gubitka u razdoblju od 2015. do 2019. godine u kojim se stavke prihoda sagledavaju u odnosu na
ukupne prihode, a jednako tako i za rashode.
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Tablica 23. Vertikalna analiza skracenog racuna dobiti i gubitka
d.d."'za razdoblje od 2015. do 2019. godine.

poduzeéa "Podravka

NAZIV POZICIJE/ GODINA. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

1. Poslovni prihodi 98,71% 98,29% 98,77% 99,69% 99,98%
Prihod od prodaje 93,55% 96,56% 96,43% 98,75% 98,84%
Prihodi vlastitih proizvoda, roba i

usluga 0,00% 0,00% 0,86% 0,00% 0,00%
Ostali poslovni prihodi 5,16% 1,73% 1,48% 0,94% 1,14%
2. Poslovni rashodi 96,89% 98,04% 97,61% 99,48% 99,56%
Promjene vrijed. zaliha i gotovih

proizvoda 0,14% -0,44% -0,16% -0,38% -0,58%
Materijalni troskovi 64,90% 64,85% 62,20% 65,19% 65,08%
Troskovi osoblja 18,10% 20,03% 23,66% 24,88% 25,42%
Amortizacja 3,91% 4,67% 4,61% 477% 5,15%
Ostali troSkovi 6,86% 6,55% 2,94% 2,97% 3,11%
Vrijednosno uskladivanje 1,28% 0,13% 2,08% 0,90% 0,56%
Rezerviranja 0,02% 0,13% 0,17% 0,00% 0,00%
Ostali poslovni rashodi 1,68% 2,11% 2,12% 1,14% 0,81%
3. Financijski prihodi 1,29% 1,71% 1,23% 0,31% 0,02%
4. Financijski rashodi 3,11% 1,96% 2,39% 0,52% 0,44%
5 WLty il 100% 100% | 100,00% 100,00% | 100,00%
e 100% 100% 100,00% 100,00% 100,00%
5. Dobit ili gubitak prije

oporezivanja 5,97% 5,51% 1,19% 5,85% 5,96%
6.Porez na dobit -4,01% 1,18% 0,63% 0,91% 0,87%
7.Dobit ili gubitak razdoblja 9,99% 4,33% 0,56% 4,94% 5,09%

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Prema Tablici 23. najveci udio prihoda u ukupnim prihodima zauzimaju poslovni prihodi u svim

promatranim godinama. Poslovni prihodi ostvaruju pozitivan trend rasta, rezultat toga je porast

prodaje. Najve¢i udio poslovnih prihoda je ostvaren 2019. godine, a njegov udio je iznosio
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99,98%. Najveca stavka poslovnih prihoda su prihodi od prodaje koji zauzimaju u prosjeku oko
96%. Neznatan udio u ukupnim prihodima zauzimaju financijski prihodi, a njihov udio iz godine
i godinu je sve manji. Prosjek svih promatranih godina financijskih prihoda zauzima priblizno

1%. Grafikon 12. prikazuje strukturu ukupnih prihoda poduzeca "Podravka d.d."
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Grafikon 12. Struktura ukupnih prihoda poduzeéa ""Podravka d.d." u razdoblju od 2015.
do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

Iz Tablice 23. uocava se kako najve¢i udio u ukupnim rashodima zauzimaju poslovni rashodi, a
neznatan udio zauzimaju financijski rashodi. Rast poslovnih rashoda ujedno se odrazava na
smanjenje financijskih rashoda u poduzec¢u. Poslovni rashodi u prosjeku zauzimaju 98% ukupnih
rashoda. Najznacajnija stavka su materijalni troskovi koji se u prosijeku kre¢u 64%, a najveci
udio je bio 65,18% u 2018.godini. Druga najznacajnija stavaka poslovnih rashoda su troskovi
osoblja koji predstavljaju proizvodne radnike i prodajno osoblje. Nadalje, troskovi osoblja
zauzimaju u prosjeku 22% poslovnih rashoda. Sto se ti¢e financijskih rashoda,oni biljeze
kontinuirano smanjivanje udjela, a najmanji udio je ostvaren 0,44% u 2019. godini. Grafikon 13.

prikazuje strukturu ukupnih rashoda poduzec¢a "Podravka d.d."
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Grafikon 13. Struktura ukupnih rashoda poduzeéa ""Podravka d.d." u razdoblju od 2015.

do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze

3.4. Analiza poslovanja poduzeé¢a ""Podravka d.d.” putem financijskih pokazatelja

3.4.1. Pokazatelji likvidnosti

Tablica 24.prikazuje pokazatelje likvidnosti poduzec¢a"Podravka d.d." u razdoblju od 2015. do

2019. godine.

Tablica 24. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 20109.
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,981 2,040 2,075 1,950 2,000
Koeficijent ubrzane likvidnosti 1,166 1,253 1,186 1,108 1,016
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,236 0,277 0,327 0,202 0,056
Koeficijent financijske likvidnosti 0,685 0,701 0,713 0,753 0,759

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent tekuce likvidnosti- prikazuje koliko su kratkoro¢ne obveze poduzeca pokrivene

kratkotrajnom imovinom. Pokazatelj bi u pravilu trebao biti ve¢i od 2, a §to je kod ovog

poduzeca u sasvim zadovoljavajucoj razini jer iznosi u prosjeku 2,009. Koeficijent tekuce

likvidnosti najbolji je u 2017. godini te iznosi 2,075, $to je dvostruko vise kratkotrajne imovine

nego li kratkoro€nih obveza.
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Koeficijent ubrzane likvidnosti- pokazuje u kojem stupnju su kratkoro¢ne obveze pokrivene
kratkotrajnom imovinom umanjenom za zalihe. Koeficijent je u svim promatranim godinama
veéi od 1 $to znaci da je poduzeée na zadovoljavajucoj razini te moze odrzati normalnu
likvidnost. Pokazatelj je najbolji u 2016. godini kada je iznosio 1,253 i u 2017. godini 1,186
poslije ¢ega nastupa Silazna putanja, no poduzece je i dalje zadrzalo razinu viska unovcive

imovine nad kratkoro¢nim obvezama.

Koeficijent trenutne likvidnosti-pokazuje sposobnost poduzeca da iz novca podmiri nastale
kratkorocne obveze. Pokazatelji su u svim godinama unutar granica dopustenih vrijednost $to
zna¢i da poduzece ima raspolozivih novéanih sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza.
Pokazatelj je do 2017.godine ostvario uzlazan trend te je iznosio 0,327, nakon cega slijedi

negativan trend pada koeficijenta.

Koeficijent financijske stabilnosti- pokazuje u kojem se omjeru dugotrajna imovina financira iz
dugoro¢nih izvora. Pozeljno je da pokazatelj bude manji od 1. U svim promatranim godinama
pokazatelj je ispod 1 i krece se u prosjeku 0,72 $to znaci da poduzece iz svojih dugoro¢nih izvora

financira i dio tekucih obveza.

Nadalje Grafikon 14. prikazuje kretanje pokazatelja likvidnosti poduze¢a "Podravka d.d."kroz

promatrana razdoblja, a izraCunatih na temelju podataka iz Tablice 24.
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Grafikon 14. Kretanje pokazatelja likvidnosti poduzec¢a ""Podravka d.d." za razdoblje od

2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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3.4.2. Pokazatelji zaduZenosti

Tablica 25. prikazuje pokazatelje zaduZenosti poduzec¢a"Podravka d.d.” u razdoblju od 2015. do

2019. godine.

Tablica 25. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent zaduzenosti 0,430 0,446 0,428 0,371 0,341
Koeficijent vlastitog financiranja 0,570 0,554 0,572 0,629 0,659
Koeficijent financiranja 0,755 0,806 0,747 0,590 0,517
Pokriée troskova kamata 3,043 3,978 1,505 12,889 15,317
Faktor zaduzenosti 3,858 6,222 9,935 4,449 3,756
Stupanj pokrica I 1,128 1,045 1,047 1,084 1,112
Stupanj pokrica II 1,459 1,427 1,403 1,327 1,318

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent zaduzenosti 1 koeficijent vlastitog financiranja- koeficijent zaduzenosti pokazuje
koliko se imovine poduzeca financiralo iz tudih izvora, a dok koeficijent vlastitog financiranja
pokazuje koliko se imovine financiralo iz glavnice. Kroz sva promatrana razdoblja koeficijent
zaduZenosti je ispod 50% $to je na zadovoljavajucoj razini. Iz godine u godinu koeficijent
zaduZenosti je sve nizi te se u 2019. godini zadrzao na 34,1%. Koeficijent vlastitog financiranja
poduzeca je na zadovoljavajucoj razini jer prelazi 50%. Od prve do zadnje promatrane godine
koeficijent vlastitog financiranja je narastao za 9 postotnih bodova. U zadnjoj promatranoj godini

poduzece se financira sa 66% vlastitih izvora.

Koeficijent financiranja- predstavlja omjer duga i glavnice. Pozeljno je da pokazatelj bude Sto
manji odnosno da ne bude veci od 1. U ovom slu¢aju pokazatelj se krece u prosijeku od 0,683 sto

znaci da ne koristi intenzivno financijsku polugu.

Pokrice troskova kamata- pokazuje je li dobit prije kamata 1 poreza dovoljna za pokri¢e kamata.
U svim promatranim godinama pokazatelj je na zadovoljavajucoj razini jer prelazi kontrolni prag
od 1. Pokazatelj ima uzlazni trend kretanja te je pokric¢e kamata u 2019. iznosilo 15,317 $to znaci

da su kreditori poduzeca sigurniji i zaduzenost poduzeca je manja.

Faktor zaduzenosti -pokazuje koliko je potrebno godina da se podmire obveze ukoliko se nastavi

s redovnim poslovanjem. Kao kontrola se koristi 5 godina. U ovom slucaju, poduzece ve¢ u

61



prvim promatranim godinama oscilira, a u posljednje dvije promatrane godine pokazatelj je na

zadovoljavajucoj razini i u prosjeku iznosi 4 godine za podmirenje obveza.

Stupanj pokriéa I i II- ukazuju o pokri¢u dugotrajne imovine nad glavnicom (stupanj pokri¢a I)
odnosno glavnicom uvecanom za dugoro¢ne obveze (stupanj pokri¢a II). Pokazatelji su u svim
promatranim godinama zadovoljavajuéi te su veci od 1. Nadalje, stupanj pokri¢a I se u prosjeku
krece 1,08, a dok je najveéi bio u 2015.godini kada je iznosio 1,128. Sto se ti¢e stupnja pokriéa

I1,biljezi silazni trend, a u 2019. godini zadrzao se na 1,318.

Nadalje Grafikon 15. prikazuje kretanje pokazatelja zaduzenosti poduzeca "Podravka d.d."kroz

promatrana razdoblja, a izraCunatih na temelju podataka iz Tablice 25.
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Grafikon 15. Kretanje pokazatelja zaduZenosti poduzeé¢a ""Podravka d.d." za razdoblje od
2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

3.4.3. Pokazatelji aktivnosti

Tablica 26. prikazuje pokazatelje aktivnosti poduze¢a "Podravka d.d." u razdoblju od 2015. do
2019. godine
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Tablica 26. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent obrta ukupne imovine 0,8164 0,8201 0,8424 0,8844 0,9134
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 1,6498 1,7447 1,8573 2,1069 2,2436
Koeficijent obrta potraZzivanja 3,344 3,582 4,385 4574 4,716
Trajanje naplate potraZzivanja 109,15 101,88 83,23 79,80 77,40
Koeficijent obrta zaliha 3,751 4,369 4,178 4,819 4,506
Dani vezivanja zaliha 97,313 83,548 87,359 75,736 81,010

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent obrta ukupne imovine - pokazuje koliko poduze¢e moze ostvari ukupnih prihoda na
jednu jedinicu ulozene imovine. Pozeljno je da pokazatelj bude §to veci. U svim promatranim
godinama na jednu jedinicu ulozene imovine ostvari se manje od jedne jedinice ukupnih prihoda.

Pokazatelj je najveci u 2019. godini kada je iznosio 0,9134,

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine- pokazuje koliko poduzeée moze ostvariti ukupnih
prihoda na ulozenu jednu jedinicu kratkotrajne imovine. Kao i kod obrta ukupne imovine
pozeljno je da pokazatelj bude $to veci. Koeficijent obrta kratkotrajne imovne je u prosjeku veci
za dva puta od koeficijenta ukupne imovine. Nadalje, u 2019. godini na jednu jedinicu

kratkotrajne imovine poduzece ostvari 2,243 jedinica ukupnih prihoda.

Koeficijent obrta potrazivanja- pokazuje prosjecni broj dana da se naplati potrazivanje. U 2019.

godini na jednu jedinicu ulozenog potrazivanja poduzece je ostvarilo 4,761 ukupnih prihoda.

Koeficijent naplate potrazivanja- pokazuje koliko je potrebno dana da se naplati potrazivanje.
Najvise dana je bilo potrebno u 2015. godini priblizno 109 dana, no trend naplate se smanjivao

pa je tako u 2019. godini bilo potrebno 77 dana.

Koeficijent obrtaja zaliha- pokazuje koliko poduzece ostvari prihoda na jednu jedinicu uloZenih
zaliha. Pozeljno je da pokazatelj bude Sto manji. Kroz promatrane godine koeficijent obrtaja
zaliha znacajno oscilira, a na jednu jedinicu uloZenih zaliha moze se ostvariti u prosjeku 4,32

jedinica prihoda.

Dani vezivanja- pokazuje prosjecan broj dana potrebnih za prodaju preostalih zaliha. U prvoj
promatranoj godini pokazatelj je bio najveci te je bilo potrebno 97 dana da se zalihe prodaju. U

narednim godinama pokazatelj je manji te je u 2019. godini iznosio 81 dan.

63



Nadalje, Grafikon 16. prikazuje kretanje pokazatelja aktivnosti poduze¢a "Podravka d.d." kroz

promatrana razdoblja, a izra¢unatih na temelju podataka iz Tablice 26.

= 5.0000

3

E 4.0000 Koeficijent obrta potraZivanja

-

S 3.0000

% 2.0000 .___.___._._——I=.— —4—Koeficijent obrta ukupne

2 imovine

B 10000 e —

= == Koeficjent obrta kratkotrajne

£ 0.0000 roetid )
imovine

2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Godina.

Grafikon 16. Kretanje pokazatelja aktivnosti poduzeé¢a ""Podravka d.d." za razdoblje od
2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

3.4.4. Pokazatelji ekonomic¢nosti

Tablica 27. prikazuje pokazatelje ekonomi¢nosti poduzeca "Podravka d.d." u razdoblju od 2015.
do 2019. godine.

Tablica 27. Pokazatelji ekonomicnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,064 1,058 1,012 1,062 1,063
Ekonomicnost prodaje 1,084 1,061 1,024 1,064 1,068
Ekonomi¢nost financiranja 0,440 0,926 0,522 0,623 0,047

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Ekonomicnost ukupnog poslovanja- pokazuje koliko se ostvari nov€anih jedinica prihoda na

jednu jedinicu rashoda. Pokazatelj je za sve promatrane godine zadovoljavajuci jer je veéi od 1.

Nadalje u 2019. godini na jednu jedinicu rashoda ostvari se 1,063 jedinica ukupnih prihoda.

Ekonomicnost prodaje- pokazuje koliko se ostvari nov¢anih jedinica prihoda od prodaje na jednu

jedinicu poslovnih rashoda. Pokazatelj poduzeca je na svim razinama zadovoljavajuci jer prelazi

kontrolni prag od 1. Nadalje, pokazatelj se kroz sve promatrane godine zadrzao na priblizno istoj



razini uz blage oscilacije. Tako je u 2017. godini ostvareno 1,102 jedinica poslovnih prihoda na

jednu uloZenu jedinicu poslovnih rashoda.

Ekonomicnost financiranja- pokazuje koliko se ostvari financijskih rashoda na jednu jedinicu
ulozenih financijskih prihoda. Pokazatelj poduzeca u svim godinama je manji od 1 te nije
zadovoljavajuc¢i. U prosjeku na jednu jedinicu uloZenih financijskih rashoda poduzece ostvari

0,511 jedinica financijskih prihoda.

Prema Grafikonu 17.prikazano je kretanje pokazatelja ekonomicnosti poduzeca "Podravka d.d.”

kroz promatrana razdoblja, a izra¢unatih na temelju podataka iz Tablice 27.
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Grafikon 17. Kretanje pokazatelja ekonomi¢nosti poduzeéa ""Podravka d.d." za razdoblje
od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

3.4.5. Pokazatelji profitabilnosti

Tablica 28. prikazuje pokazatelje profitabilnosti poduzeca "Podravka d.d.” u razdoblju od 2015.
do 2019. godine.

Tablica 28. Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Bruto profitna marza 0,089 0,074 0,036 0,063 0,064
Neto profitna marza 0,129 0,062 0,029 0,054 0,055
Rentabilnost imovine 0,073 0,060 0,030 0,056 0,058
Rentabilnost glavnice 0,143 0,064 0,008 0,069 0,071

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze
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Bruto profitna marza- pokazuje koliko poduzece ostvari dobiti prije kamata i poreza u odnosu na
ostvareni prihod. Na jednu jedinicu prodanog proizvoda poduzece u prosjeku ostvari 0,065
jedinica dobiti prije poreza. Pokazatelj je bio najbolji u 2015. godini kada je iznosio 0,089, a
najlosiji s 0,036 u 2017. godini.

Neto profitna marza- pokazuje koliko poduzece ostvari neto dobiti u odnosu na ostvareni prihod.
Na jednu jedinicu prodanog proizvoda poduzece u prosjeku ostvari 0,066 jedinica neto dobiti.
Nadalje, neto marza ima visoke oscilacije tako se od 2015. godine do 2019. godine smanjila za 7

postotnih poena.

Rentabilnost imovine- pokazuje koliko se ostvari dobiti prije poreza i kamata na jednu jedinicu
ulozene imovine. Najvec¢i povrat na imovinu od 7,3% bio je u 2015. godini, a najmanji povrat je
ostvaren u 2017. godini kada je iznosio 3%. Na jednu jedinicu uloZene imovine poduzece ostvari

u prosjeku 0,055 jedinica dobiti prije poreza i kamata.

Rentabilnost glavnice- pokazuje koliki je povrat na uloZeni kapital poduzeca. Najbolji povrat
kapitala je ostvaren u 2015. godini, a iznosio je 14,3%. Nadalje, povrat kapitala ima silaznu
tendenciju sve do 2017. godine kada je iznosio 0,8%. Nakon toga, slijedi uzlazan trend gdje je u
2017. godini za jednu jedinicu ulozenog kapitala ostvareno 0,071 jedinica neto dobiti ili Cak

7,1%.

3.4.6. Pokazatelji investiranja

Tablica 29. prikazuje pokazatelje profitabilnosti poduzeca "Podravka d.d." u razdoblju od 2015.
do 2019. godine

Tablica 29. Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Dobit po dionici 56,638 26,370 3,347 29,716 31,897
Odnos cijene i dobiti po dionici
(P/E) 5,886 14,316 80,668 12,619 15,174

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

66



Dobit po dionici- pokazuje koliko je ostvareno nov¢anih sredstava po dionici. Tako je u 2015.
godini po jednoj dionici ostvareno 56,638 kuna neto dobiti. Dok je u zadnjoj promatranoj
2019.godini dobit po dionici iznosila 31,897 kuna.

Odnos cijene i dobiti po dionici- pokazuje koliko je cijena vec¢a od dobiti po dionici. U 2017.
godini trzi$na cijena je bila skoro 80 puta veéa od dobiti po dionici, dok je najmanja bila u 2015.
godini kada je iznosila 5,866. Promatrajuéi cijene i dobiti po dionici oscilacije iz godine u godinu

su poprilicno visoke.

3.5. Analiza poslovanja poduzeéa ""Podravka d.d."" putem zbrojnih financijskih pokazatelja

3.5.1. Altmanov sustav pokazatelja: Zeta score

Almatan Zeta score pokazatelj je putem kojeg je moguce predvidjet financijsku stabilnost
poduzec¢a Podravka d.d.. Izracun pokazatelja Zeta score temeljen je na bilanci i racunu dobiti i
gubitka. S obzirom da je "Podravka d.d."” kompanija koja posluje na trzistu kapitala, primijenjen
je inicijalni Altmanov Z score indeks. Nadalje, Tablicom 30. bit ¢e prikazana vrijednost

parametara pojedina¢ne i ukupne vrijednost svih pokazatelja Zeta scora.

Tablica 30. Altman Zeta score poduzeéa "*Podravka d.d.” u razdoblju do 2015. do 2019.

godine.
NAZIV POKAZATELJA/
GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
X1 0,2450 0,2396 0,2350 0,2045 0,2036
X2 0,0236 0,0758 0,0761 0,0642 0,0818
X3 0,0727 0,0604 0,0300 0,0560 0,0582
X4 1,1155 1,2242 0,9642 1,6480 2,3546
X5 0,7637 0,7919 0,8123 0,8733 0,9029
Z score 1,9999 2,1193 1,8782 2,3822 2,8666

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Kompanija "Podravka d.d." kroz sva promatrana razdoblja posluje s djelomi¢no ugrozenom
financijskom stabilnos¢u jer je vrijednost Z score ispod 2,99. Poduzecu ne prijeti vjerojatnost

steCaja jer iz godine u godinu ostvaruje kontinuirani napredak pa je tako u 2015. godini
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pokazatelj iznosio 1,9999, a na kraju 2,866 $to znaci da poduzece ide ka financijskoj stabilnosti.
Rast proizvodnje i prodaje stabilizirao je financijsku poziciju poduzeca. Navedeni uzlazni trend

rasta Z socra kompanije "Podravka d.d." prikazan je Grafikonom 18.
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Grafikon 18. Kretanje Altmanovog Z scora poduzeéa '‘Podravka d.d.” za razdoblje od
2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

3.5.2. Bex indeks

Poslovna izvrsnost poduzeca "Podravka d.d."definiran je putem Bex indeksa uz primjenu
temeljnih financijskih izvjestaja bilance i ra¢una dobiti i gubitka. Tablicom 31. prikazani su

pokazatelji Bex indeksa.

Tablica 31. Bex indeks za poduzeée ""Podravka d.d.” u razdoblju do 2015. do 2019. godine.

NAZIV POKAZATELJA/

GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Profitabilnost ex1 0,073 0,060 0,030 0,056 0,058
Stvaranje vrijednosti ex2 3,578 1,604 0,206 1,736 1,764
Likvidnost ex3 0,284 0,275 0,273 0,249 0,256
Financijska snaga ex4 1,290 1,163 0,867 1,433 1,710
BEX 2,551 1,362 0,447 1,517 1,623

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze
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Prema dostupnim podacima iz Tablice31. pokazatelj profitabilnosti ne prelazi kontrolni prag od
17%, nego je kontinuirano manji te iznosi u prosijeku 5,5%. Nadalje, pokazatelj likvidnost u
svim promatranim godinama je na zadovoljavajucoj razini te prelazi mjeru od 25%. Sto se tiée
pokazatelja stvaranja vrijednosti, u prosjeku je veci od 1 $to pridonosi kumulativno vecoj
poslovnoj izvrsnosti poduzeca "Podravka d.d."”. Financijska snaga poduzeca je iznimno jaka jer u
svim promatranim godinama osim u 2017. godini stvorena moguénost pokri¢a obveza iz neto

dobiti uvecane za amortizaciju, kamate i poreze.

Bex indeks poduzeca kroz sva promatrana razdoblja podlozan je velikim oscilacijama od
grani¢nog poslovanja do vrlo dobrog poslovanja. Kompanija "Podravka d.d.” u 2015. godini
ostvaruje vrlo dobru poslovnu izvrsnost, poslije koje slijedi pad poslovne izvrsnosti do grani¢nog
podru¢ja u 2017. godini. Ozbiljne promjene u strukturi poslovanja pridonijele su tendenciji rasta
poslovne izvrsnosti na bolje do 2019.godine. U daljnjem razdoblju od kompanije se mogu
o¢ekivati ozbiljna unaprjedenja jer posjeduje iznimno jaku financijsku snagu i moguénost

generiranja novih vrijednosti. Grafikon 19. prikazuje kretanje Bex indeksa kroz promatrana

razdoblja.
7.000
6.000
= =—BEX
@ 5.000
9 Lose
©
5 4000 Dobro
o
‘g’ 3.000 Vrlo dobro
[=
E‘ 2.000 - e |ZVI'SNO
> === Grani¢no podrucje
1.000
O-OOO T T T T 1
2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Godina.

Grafikon 19. Kretanje Bex indeksa kompanije ""Podravka d.d." za razdoblje od 2015. do
2019. godine

Izvor: Izrada autora prema dostupnim podacima sa Zagrebacke burze
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4. USPOREDBA PODUZECA IZABRANIM

KONKURENTIMA

"PODRAVKA D.D." S

U ovom dijelu rada predstavit ¢e se izabrani konkurenti kompanije "Podravka d.d.” radi
detaljnije usporedbe. Nadalje,prikazat ¢e se osnovni podaci o poduze¢ima te izraCunati odabrani

financijski pokazatelji.
4.1. Izabrani konkurenti
4.1.1. Poduzeée "Kras d.d.""

Poduze¢e "Kra§ d.d."jedan od vodeé¢i proizvodaca prehrambenih konditorskih proizvoda u
jugoistocnoj Europi. Sjediste kompanije je u Zagrebu u ulici Ravnice 48, a drustvo ima upisan
temeljni kapital u iznosu od 599.448.400 kuna koji je podijeljen na 1498621 dionicu nominalne
vrijednosti 400 kuna.*®Svoje poslovanje"Kras d.d." zapoceo je davne 1911. godine proizvodnjom
okolade Union u Zagrebu. Osim &okolade (Dorina, Coksa, Zivotinjsko carstvo) danas poduzeée
proizvodi kekse(Domacica, Napolitanke, Tortica), valfe (Jaffa, Petit Beurre) i bombonske
proizvode (Ki- Ki, Bronhi, Pepermint). Kompanija"Kras d.d." osim tvornica u Zagrebu vlasnik je
tvornice "Karolina d.0.0.", Osijek. Nadalje,sto se ti¢e inozemnog trzista, vlasnik je tvornica u

Bosni i Hercegovini, Sloveniji, Srbiji i Makedoniji.

Tablica 32. Odabrani pokazatelji poduzeéa Kra$ d.d. u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

POKAZATELJI/ GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,329 1,394 1,511 1,665 2,218
Koeficijent zaduzenosti 0,475 0,476 0,450 0,401 0,362
Koeficijent obrtaja potrazivanja 3,107 3,250 3,429 3,507 3,632
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,859 0,847 0,855 0,846 0,899
Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,019 1,033 1,039 1,065 1,019
Trajanje naplate potrazivanja 117,470 112,320 106,441 104,063 100,508
Neto profitna marza 0,028 0,030 0,041 0,057 0,019
Rentabilnost imovine 0,027 0,032 0,042 0,058 0,021

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

*"Krag d.d."
pregledano 25.02.2021.)
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Koeficijent tekuce likvidnosti u svim promatranim godinama je na prihvatljivoj razini pri ¢emu
je najveci U 2019. godini kada iznosi 2,218. Koeficijent zaduzenosti je ispod kriti¢ne razine 50%
Sto znaci da se poduzece vise financira iz vlastitih izvora. Nadalje, od pocetnog razdoblja
koeficijent zaduzenosti ostvaruje silazan trend od 2015. do 2019. godine kada je zaduZenost pala
za 10 postotnih bodova. Koeficijent obrta potrazivanja ostvaruje uzlazan trend odnosno u 2019.
godini na jednu jedinicu potrazivanja se ostvari 3,632 jedinica prihoda od prodaje. Koeficijent
obrtaja ukupne imovine u svim godinama je na priblizno istoj razini, a u prosjeku se ostvaruje
0,861 jedinica prihoda na jednu jedinicu uloZzene imovine. Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja
pokazuje kako je poduzece u svim razdobljima poslovalo pozitivno jer je vrijednost prelazila 1.
Trajanje naplate potrazivanja je u kontinuiranom padu od prve do zadnje promatrane godine, a
broj dana se smanjio za 17. Neto profitna marza i rentabilnost imovine najvisa je bila u 2018.
godini kada je poduzeée na jednu kunu prihoda i ukupne imovine ostvarilo 0,57 kuna neto dobiti

odnosno 0,58 kuna bruto dobiti.

4.1.2. Poduzece ""Zvecevo d.d."

Poduzece "Zvecevo d.d." osnovana je kao tvornica "Stock cognac Medicinal” u listopadu 1921.
godine u Pozegi. Bila je vodeci proizvodac jakih alkoholnih pica, ali danas je kultni proizvodac
prehrambenih proizvoda: ¢okolada, bombona, karamel i sl. Nadalje,"Zecevo d.d." je osmislilo
prvu cokoladu u svijetu Mikado s rizom koja je priznata diljem svijeta te se distribuira na
podrudju Sjeverne Amerike, Australije, Novog Zelanda, Njemacke, Madarske i Svicarske.
Poduzece broji priblizno oko 300 zaposlenika. Iznos temeljnog kapitala drustva 61.561.600 kuna
koji je podijeljen na 307.808 redovnih dionica na ime, a svaka u nominalnom iznosu od 200,00

kuna.*’

4mZvegevo d.d." (2021.): Sluzbena web stranica,(internet), raspolozivo na: https://www.zvecevo.hr/ ( pregledano
25.02.2021.)

71


https://www.zvecevo.hr/

Tablica 33. Odabrani pokazatelji poduzeéa “"Zvecevo d.d.”" u razdoblju od 2015. do 2019.

godine.
POKAZATELJI/ GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent tekuée likvidnosti 0,7602 0,6398 0,4490 0,4100 0,3520
Koeficijent zaduzenosti 0,7137 0,7776 0,8967 0,8453 0,9168
Koeficijent obrtaja
potrazivanja 1,8711 1,9148 1,2901 5,3710 8,7141
Koeficijent obrtaja ukupne
imovine 0,5015 0,5152 0,2903 0,9271 0,5496
Ekonomi¢nost ukupnog
poslovanja 0,9460 0,8522 0,7001 1,0413 0,8623
Trajanje naplate potrazivanja 195,0711 190,6227 282,9173 67,9576 41,8859
Neto profitna marza 0,0051 -0,1217 -0,2408 0,0600 -0,1170
Rentabilnost imovine 0,0026 -0,0627 -0,0699 0,0556 -0,0643

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent tekuce likvidnosti u svim promatranim razdobljima je ispod zadovoljavajuce razine.
Vrijednost pokazatelja se krece u prosjeku 0,522 $to znaci da ima dvostruko vise obveza nego li
kratkotrajne imovine. Koeficijent obrtaja ukupne imovine ima najvecu vrijednost u 2018. godini
kada je na jednu kunu ukupne imovine ostvareno 0,927 ukupnih prihoda. Koeficijent obrtaja
potrazivanja je najvec¢i u 2019. godini kada je na jednu kunu uloZenu u potrazivanja ostvareno
8,741 prihoda od prodaje. Poduzece je poslovalo ekonomi¢no u 2018. godini gdje je za jednu
jedinicu rashoda ostvareno 1,0413 jedinica prihoda, a preostala razdoblja poduzece je poslovalo s
gubitkom. Neto profitna marza kroz godine podlozna je oscilacijama, a ujedno najveca marza je

ostvarena u 2018. godini kada je za jednu kunu prihoda ostvareno 0,06 kuna neto dobiti.

4.1.3. Poduzeée ""Koka d.d."

Poduzec¢e "Koka d.d." predstavlja kolijevku peradarske proizvodnje, a osnovana je 1961. godine
u Varazdinu. Navedeni subjekt je pripojen kompaniji "Vindiji d.d." davne 1995. godine. "Koka
d.d."u poslovanju primjenjuje koncept "od polja do stola”. Poduzece je uspostavilo sustav
samokontrole temeljen na nacelima HACCP-a kao preventivni sustav kontrole hrane. Sustav

upravljanja kvalitetom "Koka d.d."temeljen je na sljede¢im normama: ISO 9001, IFS,
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BRC,HALAL, HACCP 1 SOP. Iznos temeljnog kapitala drustva 180.644.000,00 kuna, a

podijeljen je na 903.220 redovnih dionica poduzeéa, a svaka u iznosu od 200 kuna.*®

Tablica 34. Odabrani pokazatelji poduzeéa ""Koka d.d."" u razdoblju od 2015. do 2019.

godine.

POKAZATELJI/ GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,663 1,794 1,655 1,691 1,617
Koeficijent zaduzenosti 0,493 0,503 0,497 0,458 0,439
Koeficijent obrtaja potrazivanja 2,686 2,556 2,683 2,960 2,870
Koeficijent obrtaja ukupne
imovine 1,127 1,088 1,144 1,211 1,233
Ekonomiénost ukupnog
poslovanja 1,007 1,003 1,009 1,007 1,021
Trajanje naplate potraZivanja 135,902 142,810 136,066 123,297 127,187
Neto profitna marza 0,011 0,013 0,014 0,013 0,023
Rentabilnost imovine 0,014 0,015 0,019 0,018 0,035

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent tekuée likvidnosti kroz cijelo razdoblje promatranja na prihvatljivoj razini, a najveca
sposobnost podmirenja kratkoro¢nih obveza je u 2016. godini kada iznosi 1.794. Poduzeée se
vise financira iz vlastitih izvora, nego li tudih izvora financiranja. Nadalje, trend smanjenja
zaduZenosti nastupio je od 2016 godine. "Koka d.d." je najviSe obrnula svoja potrazivanja u
2018. godini kada je na jednu kunu uloZenog potraZivanja ostvareno 2,960 kuna prihoda od
prodaje. Poduzece je tijekom cijelog promatranog razdoblja poslovalo ekonomi¢no, no visak
prihoda nad rashodima najvise je ostvaren u 2019. godini kada je iznosio 1,021. Neto profitna
marZa 1 rentabilnost ukupne imovine imaju uzlazni trend rasta. Tako se na jednu kunu ulozene
imovine u prosijeku ostvari 0,0148 kuna neto dobiti. Najveci povrat na imovinu je ostvaren u
2019. godini kada je iznosio 3,5 %.

4.1.4. Poduzeée ""Koestlin d.d."

Poduzece "Koestlin d.d.” osnovano je Dragutin Wolfdavnel1905. godine u Bjelovaru. Od osnutka
pa do danas poduzece je proslo trnovit put od manufakturne proizvodnje do industrijske, a
ujedno je jedan od vodecih regionalnih proizvodaca konditorskih proizvoda. Godisnji proizvodni
kapacitet poduzeca je priblizno 25000 tona na godinu. “Koestlin d.d." ima dugu tradiciju

proizvodnje vrhunskih slastica keksi, ¢ajna peciva, vafli i slanih peciva. Medu najpoznatijim

48"Koka d.d." (2021.): Sluzbena web stranica,(internet), raspolozivo na: http://www.vindija.hr/O-nama/Tvrtke-
clanice/Koka.htmI?Y2IcNjY%3D ( pregledano 25.02.2021)
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brandovima poduzeca isticu seParis, Breakfast Bictuis, Saltas, Petit Beruare, Wafers, Princeza,
Tea napolitanke itd. Sto se ti¢e vlasnitke strukture, od 2002. godine kompanija je u vlasnistvu
tvrtke "Mepas d.0.0.". Kompanija "Koestlin d.d." ima uplaceni temeljni kapital u iznosu od
96.259.967,09 kn koji je podijeljen na 130 276 redovnih dionica.*®

Tablica 35. Odabrani pokazatelji poduzeca ""Koestlin d.d."" u razdoblju od 2015. do 2019.

godine.

POKAZATELJI/ GODINA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Koeficijent tekuce likvidnosti 2,225 2,444 1,499 1,350 1,289
Koeficijent zaduzenosti 0,392 0,355 0,333 0,361 0,363
Koeficijent obrtaja potrazivanja 2,679 3,392 3,539 3,603 4,159
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,875 0,928 0,939 0,841 0,851
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,052 1,029 1,037 1,020 0,991
Trajanje naplate potrazivanja 136,260 107,597 103,131 101,312 87,768
Neto profitna marza 0,066 0,038 0,037 0,019 -0,008
Rentabilnost imovine 0,058 0,037 0,041 0,019 -0,007

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Koeficijent tekuce likvidnost u prve dvije godine promatranja je na zadovoljavajucoj razini, a u
preostalim godinama je na prihvatljivoj razini. U 2016.godini koeficijent tekuce likvidnosti je bio
najve¢i i iznosio je 2,444 S§to predstavlja visSe od dvostruko kratkotrajne imovine nad
kratkoro¢nim obvezama. Poduzeée ima iznimno malu zaduzenost, a krece se u prosjeku od oko
36,1%. Koeficijent obrtaja potrazivanja ukazuje na uzlaznu tendenciju rasta iz godine u godinu, a
najvedi je u zadnjoj godini kada je ostvareno 4,159 prihoda od prodaje na jednu kunu uloZenih
potrazivanja. Koeficijent obrtaja ukupne imovine zadrzavaju se na priblizno sli¢noj razini kroz
promatrane godine pa je tako u 2017. godini na jednu kunu ukupne imovine ostvareno 0,939
ukupnih prihoda. "Koestlin d.d."poslovalo je ekonomic¢no od 2015. do 2018. godine, no u
zadnjoj promatranoj godini poslovalo je s gubitkom. Od prve do zadnje promatrane godine
trajanje naplate za potrazivanje se smanjilo za priblizno 50 dana. Neto profitna marza i
rentabilnost su najvece u 2015. godini, a najmanje u 2019. godini. Tako se u 2015. godini na

jednu kunu uloZene imovine ostvarilo 0,066 kuna neto dobiti.

49"Koestlin d.d". ( 2021.): Sluzbena web stranica,(internet), raspolozivo na: https://www.koestlin.hr/hr/o-nama(

pregledano 10.05.2021.)
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4.2. Usporedna analiza poduzeéa ""Podravka d.d.” s i zabranim konkurentima

4.2.1. Usporedba poduzeca putem pokazatelja poslovanja

Tablica 36. Odabrani pokazatelji poduzeéa "Podravka d.d.” i izabranih konkurenata za
razdoblje od 2015. do 2019. godine.

ODABRANI POKAZATELJI /
GODINA. 2015. 2016. 2017. 2018. 20109.

Koeficijent tekuce likvidnosti
Podravka d.d. 1,981 2,040 2,075 1,950 2,000
Kras d.d. 1,329 1,394 1,511 1,665 2,218
Zvecevo d.d. 0,7602 0,6398 0,4490 0,4100 0,3520
Koka d.d. 1,663 1,794 1,655 1,691 1,617
Koestlin d.d. 2,225 2,444 1,499 1,350 1,289
Koeficijent zaduZenosti
Podravka d.d. 0,430 0,446 0,428 0,371 0,341
Kras d.d. 0,475 0,476 0,450 0,401 0,362
Zvecevo d.d 0,714 0,778 0,897 0,845 0,917
Koka d.d. 0,493 0,503 0,497 0,458 0,439
Koestlin d.d. 0,392 0,355 0,333 0,361 0,363
Koeficijent obrtaja potraZivanja
Podravka d.d. 3,344 3,582 4,385 4,574 4,716
Kras d.d. 3,107 3,250 3,429 3,507 3,632
Zvecevo d.d 1,8711 1,9148 1,2901 5,3710 8,7141
Koka d.d. 2,686 2,556 2,683 2,960 2,870
Koestlin d.d. 2,679 3,392 3,539 3,603 4,159
Koeficijent obrtaja ukupne imovine
Podravka d.d. 0,8164 0,8201 0,8424 0,8844 0,9134
Kras d.d. 0,859 0,847 0,855 0,846 0,899
Zvecevo d.d 0,5015 0,5152 0,2903 0,9271 0,5496
Koka d.d. 1,127 1,088 1,144 1,211 1,233
Koestlin d.d. 0,875 0,928 0,939 0,841 0,851
Ekonomicnost ukupnog poslovanja
Podravka d.d. 1,064 1,058 1,012 1,062 1,063
Kra§ d.d. 1,019 1,033 1,039 1,065 1,019
Zvecevo d.d 0,9460 0,8522 0,7001 1,0413 0,8623
Koka d.d. 1,007 1,003 1,009 1,007 1,021
Koestlin d.d. 1,052 1,029 1,037 1,020 0,991
Trajanje naplate potraZivanja
Podravka d.d. 109,15 101,88 83,23 79,80 77,40
Kra§ d.d. 117,470 112,320 106,441 104,063 100,508
Zvecevo d.d 195,0711 190,6227 282,9173 67,9576 41,8859
Koka d.d. 135,902 142,810 136,066 123,297 127,187
Koestlin d.d. 136,260 107,597 103,131 101,312 87,768
Neto profitna marza
Podravka d.d. 0,129 0,062 0,029 0,054 0,055
Kra§ d.d. 0,028 0,030 0,041 0,057 0,019
Zvecevo d.d 0,0051 -0,1217 -0,2408 0,0600 -0,1170
Koka d.d. 0,011 0,013 0,014 0,013 0,023
Koestlin d.d. 0,066 0,038 0,037 0,019 -0,008
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Nastavak Tablice 36.
ODABRANI POKAZATELJI /
GODINA. 2015. 2016. 2017, 2018. 2019.
Rentabilnost imovine
Podravka d.d. 0,073 0,060 0,030 0,056 0,058
Kra$ d.d. 0,027 0,032 0,042 0,058 0,021
Zvecevo d.d. 0,0026 -0,0627 -0,0699 0,0556 -0,0643
Koka d.d. 0,014 0,015 0,019 0,018 0,035
Koestlin d.d. 0,058 0,037 0,041 0,019 -0,007

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Prema Tablici 36. moze se vidjeti da je koeficijent tekuce likvidnosti poduzeca "Podravka d.d." u

svim promatranim godinama na idealnoj razini od oko 2, a dok su u konkurenata vrijednosti

podlozne velikim oscilacijama. Poduzece "Zvecevo d.d." ostvaruje najlosije koeficijente tekuce

likvidnosti tijekom promatranog perioda. Nadalje, poduzec¢e "Kra$ d.d." ostvaruje uzlazan trend

te se u 2019. godini koeficijent tekuée likvidnosti zadrzao na 2,218. Poduzece "Koestlin d.d. " u

prve 2 godine ostvaruje iznimno visoke vrijednosti koeficijenta tekuce likvidnosti dok su u

preostalom razdoblju vrijednosti nize od idealnih. Prosjecni koeficijent tekuce likvidnosti

tijekom promatranog perioda poduzeca "Podravka d.d. "je bolji od konkurenata te iznosi 2,0009.

Grafikon 20. pokazuje koeficijent tekuée likvidnosti poduzeéa "Podravka d.d." i izabranih
konkurenata.
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Grafikon 20. Kretanje pokazatelja tekuce likvidnosti poduze¢a '‘Podravka d.d.” i

izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

76




Koeficijent zaduZenosti pokazuje koliko se poduzece financira iz tudih izvora, a trebao bi iznositi
50% i nize. Prema Tablici 36. uocljivo je da su poduzece "Podravka d.d.” i " Koestlin d.d."
najmanje financirali ukupnu imovinu iz ukupnih obveza u odnosu na izabrane konkurente kroz
promatrano razdoblje. Nadalje, poduzeée "Zvecevo d.d." najviSe se financira iz tudih izvora
sredstava te prelazi preporuceni prag od 50%. Grafikon 21. pokazuje nam koeficijent zaduzenosti

poduzeca "Podravka d.d." i izabranih konkurenata.
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Grafikon 21. Kretanje pokazatelja zaduZenosti poduze¢a "Podravka d.d." i izabranih

konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Potrebno je da koeficijent obrtaja potrazivanja bude $to veci. Prema Tablici 36. poduzece
"Podravka d.d." u prve 3 promatrane godine ostvaruje najveéi obrtaj potrazivanja. Nadalje, u
preostaloj 2018. i 2019. godini najbolji obrtaj ostvaruje poduzeée ,,ZveCevo d.d.“. Takoder,
visak poslovnih prihoda nad rashodima ostvaruju poduzeca ,,Koka d.d." i ,,Kandit d.d.". Grafikon

22. pokazuje koeficijent obrtaja potrazivanja poduzeca "Podravka d.d." i izabranih konkurenata.
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Grafikon 22. Kretanje pokazatelja obrtaja potraZivanja poduzeca "Podravka d.d.” i
izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Za koeficijent obrtaja ukupne imovine potrebno je da pokazatelj bude §to veci, a on nam govori
koliko poduzeée ostvari prihoda na jednu kunu uloZene imovine. Prema Tablici 35. poduzece
"Koka d.d." kroz cijelo promatrano razdoblje ostvaruje najbolje rezultate u odnosu na izabrane
konkurente. Poduzeée "ZveCevo d.d." s druge strane biljezi velike oscilacije tijekom
promatranog perioda. Takoder obrtaj ukupne imovine sa 2017. godine na 2018. godinu narastao
je za dvostruko. Preostali izabrani konkurenti zadrzavaju se na razini 0,8 do 1 tijekom cijelog
promatranog perioda. Grafikon 23. pokazuje koeficijent obrtaja ukupne imovine poduzecéa

"Podravka d.d." i izabranih konkurenata.
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Grafikon 23. Kretanje pokazatelja obrtaja ukupne imovne poduzec¢a "Podravka d.d.” i

izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze
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Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja mora bit ve¢a od 1. Poduzete "Podravka d.d." tijekom
cijelog promatranog perioda ostvaruje visak prihoda nad rashodima te posluje ekonomic¢no. Tako
je u prve dvije promatrane godine i u zadnjoj 2019. godini vrijednost pokazatelja najveca te
iznosi priblizno oko 1,06. Najveéi rival poduzeée "Kra$ d.d." u 2018. godini ostvaruje najvecu
vrijednost pokazatelja od 1,068 u odnosu na izabrane konkurente, dok je u zadnjem razdoblju
vrijednost koeficijenta znatno niza. Nadalje, poduze¢e "Koestlin d.d." i " Koka d.d." posluju
pozitivno, ali ostvaruju prosjecne rezultate u odnosu na istovrsne konkurente, no vrijednosti
pokazatelja ostvaruju silaznu tendenciju te u 2019. godini imaju priblizno jednak iznos prihoda i
rashoda u poslovanju. Poduzecée "Zvecevo d.d." ostvaruje najvece oscilacije prihoda i rashoda pa
je tako u 2018. godini pokazatelj pozitivan, no u sljedecoj promatranoj godini poslovanje je
neekonomi¢no. Grafikon 24.sadrzipokazatelje ekonomi¢nosti ukupnog poslovanja poduzeca

"Podravka d.d.« i izabranih konkurenata.
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Grafikon 24. Kretanje pokazatelja ekonomicnosti ukupnog poslovanja poduzeéa

"Podravka d.d." i izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.
Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Potrebno je da trajanje naplate potrazivanja bude Sto manje. Prema Tablici 36. poduzecu
"Zvec¢evo d.d." u prve tri promatrane godine potrebno je najviSe dana da naplati svoje
potrazivanje u odnosu na izabrane konkurente, a najviSe ¢ak 282 dana u 2017. godini. Nadalje,
poduzecu "Podravka d.d.” potrebno je manje dana da naplati svoje potrazivanje u odnosu na
izabrane konkurente do 2018. godine. Poduze¢a "Koka d.d.", "Koestlin d.d." i "Kras d.d."
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ostvaruju priblizno sli¢nu tendenciju kretanja naplate potrazivanja. Grafikon 25.pokazuje trajanje

naplate potrazivanja poduzeca "Podravka d.d." i izabranih konkurenata.
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Grafikon 25. Kretanje trajanje naplate potraZivanja poduzeéa "Podravka d.d.” i izabranih
konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.

Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Neto profitna marza pokazuje koliko se ostvari neto dobiti u odnosu na ostvareni promet, a
potrebno je da pokazatelj bude $to vec¢i. Poduzece "Podravka d.d.” u 2015., 2016. i 2019. godini
ostvaruje najviSe neto dobiti uvecane za kamate u odnosu na izabrane konkurente. U preostalim,
2017. i 2018. godini, najvecu profitnu marzu ostvaruje poduzece "Kra$ d.d.".Kao poduzece s
najnizom profitnom marzom u ve¢ini promatranih razdoblja istice se poduzece "Zvecevo d.d." pa
je tako neto profitna marza 2017. godini negativna i iznosila je -0,250. Grafikon 26. pokazuje

neto profitnu marzu poduzeca "Podravka d.d.” i izabranih konkurenata.
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Grafikon 26. Kretanje pokazatelja neto profitne marZe poslovanja poduzec¢a "Podravka

d.d.” i izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.
Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze

Pokazatelj povrata na ukupnu imovinu pokazuje koliko poduzeée ostvari dobiti prije poreza i
kamata na jednu kunu uloZene imovine, a kao i1 kod neto profitne marze pozeljno je da bude $to
vec¢i. Kompanija "Podravka d.d." ostvaruje najveéu rentabilnost imovine u 2015., 2016., 1 2019.
godinama u odnosu na izabrane konkurente, dok je u protekla dva razdoblja najveci povrat na
imovinu ostvarilo poduze¢e " Kras d.d.". Nadalje, poduzece "Zvecevo d.d." ostvaruje najvece

oscilacije pa se tako rentabilnost sa 2017. na 2018. godinu povecala za skoro 3 puta i iznosi

5,5%.Grafikon 27. pokazuje rentabilnost imovine poduzeéa "Podravka d.d." i izabranih
konkurenata.
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Grafikon 27. Kretanje pokazatelja rentabilnosti poslovanja poduzeé¢a "Podravka d.d.” i

izabranih konkurenata u razdoblju od 2015. do 2019. godine.
Izvor: Izrada autora prema podacima sa Zagrebacke burze
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5. ZAKLJUCAK

Ovim diplomskim radom izvrSena je statisticka analiza UspjeSnosti poslovanja poduzeca
,Podravka d.d.“ u razdoblju od 2015. do 2019. godine. Statisti¢ka analiza uspje$nosti poslovanja
provodila se na temelju glavnih financijskih izvjestaja bilance te racuna dobiti 1 gubitka. Na
osnovu financijskih izvjeStaja provedene su horizontalna i vertikalna analiza poslovanja te su
utvrdeni pokazatelji poslovanja likvidnost, zaduzenost, profitabilnost, aktivnost, ekonomi¢nost i
investiranje. S ciljem ocjenjivanja izvrsnost ii financijska stabilnost poslovanja poduzeca

,Podravka d.d.” ispitani su zbrojni financijski pokazatelji Bex indeks i Zscore.

U prvom dijelu rada definirani su problem i predmet istrazivanja, utvrdene su metode, ciljevi i
doprinosi istrazivanja. Postavljene su hipoteze koje ¢e se na kraju prihvatiti ili odbaciti. U
drugom dijelu rada obradeno je Sest temeljnih financijskih izvjeStaja te su prikazani financijski
pokazatelji,definirane metode i postupci te utvrdeni zbrojni financijski pokazatelji poslovanja. U
treCem dijelu prikazani su opceniti podaci o poduzecu ,,Podravka d.d." te je uspostavljena
prakti¢na primjena teorijskog koncepta. U Cetvrtom dijelu prikazano je djelovanje izabranih
konkurenata te njihova usporedba na temelju odabranih financijskih pokazatelja. U zadnjem,

petom dijelu rada provedena je analiza uspjesnosti poslovanja poduzeca ,,Podravka d.d.*.

Statistickom analizom uspjeSnosti poslovanja utvrdeno je da poduzece ,,Podravka d.d.* iznimno
uspjesno i da ima izraziti potencijal i financijsku snagu za daljnji napredak i razvoj u svim
segmentima poslovanja. Ujedno je jedna od vodeéih prehrambenih kompanija koja posluje u
Republici Hrvatskoj.

Prema provedenoj horizontalnoj analizi bilance, utvrdeno je da imovina poduzeca ,,Podravka
d.d.” ostvaruje kontinuirani rast u 2015. i 2016. godini, a nakon toga nastupa tendencija pada sve
do zadnje 2019. godine. Razlog smanjenja ukupne imovine jest osjetni pad stavke kratkotrajne
financijske imovine i potrazivanja. Tako se kratkotrajna imovina u 2017. godini u odnosu na
prethodnu smanjila za 183.752.282 kuna, a dugotrajna za 35.486.397 kuna. Sto se ti¢e pasive,
stavka kratkoro¢nih obveza ostvaruje rast u 2015. godini, dok je u ostalim razdobljima uocljiv
osjetan pad u odnosu na prethodna razdoblja. Dugorocne obveze ostvaruju tendenciju rasta u
prve dvije promatrane godine, dok u 2017. godini slijedi pad u odnosu na prethodno razdoblje za

8,04%. Kapital i rezerve ostvaruju osjetan rast u 2015. godini od ¢ak 57,83% u odnosu na
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prethodnu godinu, a razlog tomu je dokapitalizacija kompanije ,,Podravka d.d.“. Nadalje, u
sljede¢im godinama kapital 1 rezerve ostvaruju neznatne oscilacije koje su se zadrzale na

priblizno sli¢noj razini.

Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka pokazuje rast poslovnih prihoda sve do 2017. godine
kada su se smanjili za 1,16% u odnosu na prethodnu godinu. Rast poslovnih prihoda je
nastavljen sve do zadnje promatrane 2019. godine kada je ostvaren rast od 187.667.474 kune u
odnosu na prethodnu godinu. Poslovni rashodi su rasli sve do 2018. godine kada je nastupio pad
od 2,38% u odnosu na prethodno razdoblje. Poduzecée ,,Podravka d.d.” karakterizira smanjenje
neto dobiti u 2017. godini, dok u svim preostalim godinama raste. Tako se neto dobit smanjila za
87,31% u 2017. godini u odnosu na prethodno razdoblje.

U diplomskom radu testirane su tri istrazivacke hipoteze:

H1l: Kompanija Podravka d.d. prema odabranim financijskim pokazateljima poslovanja

posluje uspjesno u promatranom razdoblju

Pokazatelji likvidnosti ukazuju da je poduzece ,,Podravka d.d.” bilo sposobno podmiriti svoje
kratkoro¢ne obveze u roku imovinom koje poduzecu stoji na raspolaganju. Zaduzenost poduzeca
nije izrazito visoka te je veca zastupljenost vlastitog financiranja u svim promatranim godinama.
Manja zaduzenost pridonosi financijskoj stabilnosti poduzeca i bolje kretanje Altmanovog Z
scora. Na temelju pokazatelja aktivnosti vidljivo je kako je poduzece adekvatno upravljalo
imovinom. Obrtaji imovine poduzec¢a su u promatranim godinama bili na iznimno visokoj razini
i generirali su velike prihode poduzeéu. Kompanija ,,Podravka d.d." u svim promatranim
godinama ostvaruje viSak prihoda nad rashodima te posluje s neto dobiti. Ujedno poduzece
posluje ekonomicno i profitabilno te ukazuje na uzlazan trend kretanja tijekom promatranog
razdoblja. Drustvo posluje uspje$no prema odabranim pokazateljima te se uvida dominacija i

moc¢ na trzistu. S obzirom na navedene pokazatelje moze se prihvatiti H1 hipoteza.
H2: Kompanija Podravka d.d. ostvaruje kontinuirani napredak u svom poslovanju.

Pokazatelji likvidnosti ukazuju na sli¢nu dinamiku Kretanja za vrijeme promatranog perioda te
nema izrazitih oscilacija. Pokazatelji zaduZenosti su rasli do 2016. godine nakon ¢ega slijedi

trend smanjivanja zaduzenosti. Pokazatelji ekonomicnosti i profitabilnosti imaju degresivan
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trend do 2017. godine. Nadalje, pokazatelji ukazuju na uzlazan trend u narednim razdobljima do
zadnje promatrane 2019. godine. lzrazit kontinuirani napredak ukazuju pokazatelji aktivnosti
koji ostvaruju progresivnu tendenciju rasta tijekom cijelog promatranog perioda. Prema

navedenim pokazateljima moze se djelomi¢no prihvatiti hipoteza H2.

H3: Kompanija Podravka d.d. predstavlja jednog od najuspjesnijeg proizvodaca prehrambenih

proizvoda na podrudju Republike Hrvatske.

Na osnovu usporedne analize s izabranim konkurentima moguce je uvidjeti da je kompanija
,Podravka d.d.“ jedna od najuspjesnijih proizvodaca prehrambenih proizvoda na podruéju
Republike Hrvatske. Razlog tomu je s§to su odabrani pokazatelji poslovanja u cetiri od pet
promatranih godina bolji, nego kod izabranih konkurenata. Jedan od sljedbenika u prehrambenoj
industriji je poduzece ,,Kras d.d." koje ima priblizno sli¢nu, ali nesto losiju dinamiku kretanja
pokazatelja. Najlosije poduzeée prema odabranim pokazateljima je "Zvecevo d.d.". Ono
ostvaruje izrazito nisku likvidnost, preveliku zaduZenost i slabu ekonomicnost. Stoga poduzeéu
slijedi situacija za predsteCaj. Prema odabranim pokazateljima i usporedno s izabranim

konkurentima moZe se prihvatiti hipoteza H3.

StatistiCka analiza uspjesnosti poslovanja kompanije "Podravka d.d.“ vazna je za sve dionike u
poslovnom procesu kao i za one izvan njega. Takoder, statisticka analiza je vazna U procesu
donosenja poslovnih odluka jer se olak$ava Citanje ogromnog broja varijabli i pokazuje
tendenciju njihovog kretanja . Uostalom, statistickom analizom stjece se uvid u strukturu pojava
ili procesa u vremenu i prostoru. Analiza uspjesnosti poslovanja najvise pridonosi menadzmentu
drustva tijekom donosenja poslovnih odluka, kao i kreditorima i dobavlja¢ima. Financijska i
statistiCka analiza ukazuju kakva je trenutna situacija kao i smjer kretanja poslovanja "Podravka
d.d." §to znacajno pridonosi odlukama investitora i brojnih vanjskih analiti¢ara. Stoga je vazno
zakljuciti da bez primjerene financijske i statisticke analize nije moguce pristupiti detaljnoj

analizi poduzeca i usporedbi s poslovanjem izabranih konkurenata.
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SAZETAK:

U ovom diplomskom radu cilj je bio statisticki analizirati financijske izvjeStaje poslovanja
poduzeca "Podravka d.d." u razdoblju od 2015. do 2019. godine te ih usporediti s izabranim
konkurentima. U radu su se provodile tehnike horizontalne i vertikalne analize te su utvrdeni
financijski pokazatelji poslovanja poput likvidnosti, zaduZenosti, aktivnosti, ekonomi¢nosti,
profitabilnosti i investiranja. Utvrdeni rezultati kompanije "Podravka d.d." su interpretirani te
prikazani tabelarno i graficki. Altman Z-score ukazuje da je poduzecée djelomic¢no stabilno i da
mu ne prijeti opasnost od steCaja. Zbrojni pokazatelj poslovne izvrsnosti daje naznaku da
kompanija "Podravka d.d." posluje izmedu tendencije dobroga i vrlo dobroga s naznakama
poboljSanja za nadolazete razdoblje. Prema odabranim financijskim pokazateljima
kompanija"Podravka d.d." posluje uspjesnije od izabranih konkurenata. Razlog je sto kroz
promatrano razdoblje kompanija u prosjeku ostvaruje snaznije pokazatelje od izabranih

konkurenata.

Kljuéne rijedi: financijski izvjestaji,financijski pokazatelji, statisticka analiza uspjeS$nosti

poslovanja, komparativna analiza
SUMMARY':

The aim of this thesis was to statistically analize the financial statements of company “Podravka
d.d.” from 2015. to 2019. year and to compare them with chosen company competitors.
Horizontal and vertical analysis were performed and financial indicators such as liquidity,
indebtedness, activity, economy, profitability and investment were established. The results are
interpreted and tables and graphs are shown. Altman Z- score indicate that company “Podravka
d.d.” is partially stable and not threatened with bankruptcy. The sum of the indicators of business
excellence gives an indication that company operates between tendencies of good and very good
business with indications of soon improvement. According to chosen financial indicators, this
company operates more successful than chosen competitors. The main reason for such

conclusion is that company achieve stronger financial indicators in the observed period.

Key words: financial reports, financial indicators, statistical analysis of business performance,

comparative analysis.
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