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1. UvOD

Prac¢enje poslovanja poduzeca je od izuzetne vaznosti za menadZzment poduzeca, ali i za
investitore koji zele uloziti u poduzeée. Temelj za analizu poslovanja poduzeca dan je i sazet
u temeljnim financijskim izvjestajima. Poslovni subjekti koji posluju u Republici Hrvatskoj su
duzni prema Zakonu o raunovodstvu sastavljati sljedeca temeljna financijska izvjeséa:
izvjeStaj o financijskom poloZaju (bilanca), racun dobiti 1 gubitka, izvjeStaj o ostaloj
sveobuhvatnoj dobiti, izvjeStaj o nov€anim tijekovima, izvjestaj o promjenama kapitala 1

biljeske uz financijske izvjestaje.

INA — industrija nafte je dionicko drustvo osnovano 1964. godine spajanjem drustva
Naftaplina Zagreb i rafinerija u Rijeci i Sisku. Danas INA na podrucju Hrvatske i regije ima

vodecu ulogu u naftnoj industriji.

Cilj ovog rada je analizirati temeljna financijska izvjes¢a poduzeca INA d.d. u razdoblju od
2014. do 2019. godine horizontalnom i vertikalnom analizom te analizom putem pokazatelja.
Osim toga, statistickom analizom najvaznijih stavki iz temeljnih financijskih izvjestaja zeli se

istraziti i prikazati njihov trend.

Zavrsni rad je podijeljen na teorijski i empirijski dio. U poc¢etnom dijelu rada se prezentiraju
temeljni financijski izvjestaji 1 podaci kljucni za kvalitetno pracenje poslovanja poduzeca. U
empirijskom dijelu rada se analizira poslovanje poduze¢a INA d.d. za razdoblje od 2014. do

2019.godine. Analiza je izvrSena u programu Microsoft Excel.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Temeljni financijski izvjestaji daju potrebne informacije za pracenje poslovanja poduzeca.
Podaci koja sacinjavaju temeljna financijska izvje$¢a podlozni su brojnim pretpostavkama,
nacelima i ogranicenjima. Osnovni zakon kojim se definira i regulira izvjestavanje je Zakon o
racunovodstvu (NN 78/2015). Zakon o ra¢unovodstvu se bavi racunovodstvom poduzetnika,
razvrstavanju poduzetnika i grupa poduzetnika, knjigovodstvenim ispravama i poslovnim
knjigama, godi$njim financijskim izvjestajima, reviziji, itd. Zakon o racunovodstvu definira
obveznike formiranja financijskih izvjestaja, a to su poduzetnici koji mogu biti mikro, mali,
srednji 1 veliki. Kriteriji za razvrstavanje poduzetnika su veli¢ina aktive, prihodi te broj
radnika u odredenoj poslovnoj godini. Mikro poduzetnicima vrijednost aktive ne ide preko
2.600.000 kn, prihod preko 5.200.000 kn te imaju do 10 zaposlenika. Malim poduzetnicima
vrijednost aktive ne ide preko 30.000.000 kn, prihod preko 60.000.000 kn te imaju do 50
zaposlenika. Srednjim poduzetnicima vrijednost aktive ne ide preko 150.000.000 kn, prihod
preko 300.000.000 kn te imaju do 250 zaposlenika. Zadnja podjela ukljucuje velike
poduzetnike koji prelaze vrijednosti dva od tri pokazatelja koja se odnose na mikro, male i
srednje poduzetnike.! Osim navedenih grupacija poduzetnika, sastavljati financijska izvjesé¢a
moraju i poduzetnici koji spadaju u obveznike koji se oporezuju porezom na dobit $to je

definirano Zakonom o porezu na dobit.

Ciljevi financijskog izvjestavanja su sljede¢i?:

1. Financijskim izvjeStavanjem korisnici moraju dobiti informacije koje mogu
upotrijebiti kako bi donijeli odredene odluke vezane za investiranje, kreditiranje, itd.
Informacije moraju biti sastavljene na na¢in razumljiv svim korisnicima.

2. Financijskim izvjeStavanjem korisnici (sadasnji i buduc¢i) moraju dobiti informacije
koje ¢e mo¢i upotrijebiti kako bi procijenili iznos, vrijeme 1 neizvjesnost primitka od
dividende, prihoda od kamata, prodaje, itd. Tocnije receno, financijska izvjesca
moraju ukazati na nov¢ane tokove u poslovanju.

3. Financijskim izvjestavanjem mora se do¢i do informacija o ekonomskim resursima
drustva te njihovoj ulozi, na¢inima koriStenja, efektu transakcija i izmjeni resursa,

potrebi za naknadnim resursom, itd.

! Narodne novine (2015): Zakon o ratunovodstvu, Narodne novine, Zagreb, br.78.¢1 6.
2 Gulin D., et.al. (2012): Poslovno planiranje, kontrola i analiza, RiF, Zagreb, str. 322
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Financijski izvjestaji su komunikacijska spona izmedu poduzeéa i javnosti. Ona koriste

postoje¢im ili potencijalnim investitorima, menadzmentu, kreditorima, brokerima, radnicima,

dobavljac¢ima, 1 sli¢no. Korisnici financijskih izvjestaja mogu imati razliCite interese, a

najznacajniji su svakako ulaganje ili kreditiranje poduzeca.

Temeljem Zakona o ra¢unovodstvu osnovna financijska izvjeséa koja moraju sastavljati svi

poslovi subjekti, a i banke su®:

e [zvjestaj o financijskom polozaju (bilanca)

e Racun dobiti 1 gubitka

e [zvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti
e Izvjestaj o nov¢anim tijekovima

e Izvjestaj o promjenama kapitala

e Biljeske uz financijske izvjestaje

2.1. Bilanca

Bilanca je sustavni pregled imovine, kapitala, rezervi i obveza poduzeéa na to¢no odreden

datum. Pregled navedenih stavki se svrstava u dva dijela — aktivu i pasivu, koje po nacelu

uravnotezenosti moraju biti jednake.

Tablica 1: Opce stavke bilance

AKTIVA

PASIVA

DUGOTEATNA IMOVINA

EAPITAL IREZEEVE

1. nematerijalna imovina

. materijalna imevina

. dugotrapna financijska imovina
dugoroéna potraZivanja

. odgodena porezna imovina

Ja s b

LA

1. temeljni kapital

. kapitalne rezerve

. rezerve iz dobit

. revalorizacijzke rezerve
zadrzana dobit

. dobit 1li gubitak poslovne godine
. manjinski interes

JE S ]

= ]

EFATEOTRAINA IMOVINA
1. zalihe
2. potrazivanja
3. kratkotrajna financijzka imovina
4. novac u banei 1 blagajni

BREZERVIRANTA

DUGOROCKE OBVEZE

ERATEOROCKNE OBVEZE

PLACENI TEOSEOVI BUDUCEG RAZDOBLIA I
OBRACUNATI PRIHODI

ODGOBEND PLACANJE TROSKOVA I FPRIHOD
BUDUCEGFAZDOELTA

Izvor: Fina, online, raspoloZivo na: www.fina.hr (10.8.2021.)

% Narodne novine (2018): Zakon o raunovodstvu, Narodne novine, Zagreb, br. 116, ¢lanak 19, st. 2.
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U tablici 1 je moguce vidjeti da aktiva daje pregled dugotrajne i kratkotrajne imovinu te
plac¢enih troskova buducega kapitala, dok pasiva daje podatke o kapitalu i rezervama,
rezerviranjima i obvezama poduzeéa. Dugotrajna imovina predstavlja ukupnu imovinu koja se
moze unov¢iti U roku duljem od godine dana, dok kratkotrajna imovina ukljucuje:

1. zalihe,

2. novac u banci i blagajni,

3. potrazivanja od kupaca, zaposlenika, i sl.,

4. financijsku imovinu koja ukljucuje dane kratkoro¢ne kredite, kupljene vrijednosne

papire, dane depozite, i sl. 4

Dugotrajna imovina ukljuéuje®:
1. materijalnu imovinu,
2. nematerijalnu imovinu,
3. financijsku imovinu,
4

potrazivanja.

2.2. Racun dobiti i gubitka i IzvjeStaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

Racun dobiti i gubitka daje informacije za financijsko poslovanje poduzeca (prihode i
rashode) unutar poslovne godine ili za odredeno vremensko razdoblje tijekom godine

(primjerice kvartal).

Tablica 2: Opée stavke racuna dobiti i gubitka

RACUN DOBITI I GUBITKA

L POSLOVNI PRIHODI

II. POSLOVNI EASHODI

III. FINANCITSKI PRIHODI

IV. FINANCIISEI FASHODI

V. UDIO U DOBITI OD PRIDRUZENTH PODUZETNIK A
VI UDIO U GUBITKU OD PRIDRUZENIH PODUZETNIKA
VII. [ZVANEEDNI - OSTALI PRIHODI

VI IZVANREDNI - OSTALI RASHODI

I¥. UKUPNI PRIHODI

X. UEUPNIFRASHODI

XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANIA

XII. POREZ NA DOBIT

XIII. DOBIT IL] GUBITAK REAZDOBLJA

4 Zager, K. et.al. (2008): Analiza financijskih izvjetaja, MASMEDIA, Zagreb, str. 56
® Ibidem, str. 57



Izvor: Fina, online, raspolozivo na: www.fina.hr (10.8.2021.)

Osnovna razlika bilance i racuna dobiti i gubitka je ta da bilanca daje uvid u stanje imovine,
obveza i kapitala na odreden dan, dok racun dobiti i gubitka uvit u poslovni rezultat poduzeca
za odredeno obracunsko razdoblje. Podaci bilance se formiraju temeljem kontinuiteta
podataka, odnosno podaci bilance su poc¢etna stanja u narednom obra¢unskom razdoblju, dok

se raéun dobiti i gubitka formira na potpuno novim podacima za naredno razdoblje.®

Financijski rezultat poduzeéa se odreduje na osnovu prihoda i rashoda poduzeca. Prihodi
predstavljaju uvec¢anu ekonomsku korist poduze¢a unutar odredenog razdoblja obracuna u
obliku priljeva ili povecanja glavnice. Uvecana korist/glavnica ne podrazumijeva uplate koje
vi$i vlasnik, ve¢ uveéanja imovine ili smanjenih obveza.” Rashodi pak predstavljaju
umanjenu ekonomsku korist poduzec¢a unutar odredenog razdoblja obracuna u obliku odljeva
ili smanjenja glavnice. Smanjena korist/glavnica ne podrazumijeva smanjenja vezana za
raspodjelu glavnice vlasnicima, ve¢ smanjenja kao posljedica smanjenja imovine ili

povecanih obveza.®

Slika 1: Financijski rezultat poduzecéa

Dobit Gubitak

Rashod!

pr'\‘nod\

Izvor: izrada autora

®Drazi¢-Lutilsky, I. et al. (2010): Racunovodstvo, I1II. izmijenjeno izdanje. Hrvatska zajednica ratunovoda i
financijskih djelatnika, Zagreb, str. 75

7 Zager, K., et.al.(2008): Op.cit. str. 70.

8 Jozi¢, 1.(2010): Sto nam prikazuju osnovni financijski izvje$taji?, online, raspolozivo na:
https://profitiraj.hr/sto-nam-prikazuju-osnovnifinancijski-izvjestaji/ (18.10.2019.)
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Na slici 1 je prikazan financijski rezultat poduzeca, te je vidljivo da se odreduje temeljem
odnosa prihoda i rashoda poduzec¢a. U situaciji kada su prihodi poduzec¢a nadilaze vrijednost
rashoda, smatra se da poduzece posluje s dobiti. Nasuprot tome, kada rashodi nadilaze

vrijednost prihoda, poduzece ostvaruje gubitak.

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti su duzni sastavljati poduzetnici koji su obveznici
Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja. Obveznici mogu prezentirati prihode i
rashode poduzeca u jednom izvjestaju koji ukljucuje Racun dobiti 1 gubitka 1 IzvjeStaj o

sveobuhvatnoj dobiti ili u dva odvojena izvjesca.

Tablica 3: Struktura Izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti

L. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA

II. OSTALA SVEOBUHVATNA DOBIT/GUBITAK PRIJE POREZA

1. Tetajne razlike iz preratuna inozemnog poslovanja

2. Promjens revalorizacijskih rezervi dugotrajne materijaloe i
nematerijalne imovine

3. Dobit ili gubitak s csnove naknadnog vrednovanja financijske
imovine raspolofive za prodaju

4. Dobit ili gubitak s osnove utinkovite zastite novianih tokova

5. Dobit ili gubitak s csnove uéinkovite zadtite neto ulaganja v inozemstvu

6. Udic v ostaloj svecbuhvatno) dobitt/gubitku druitava povezanih
sudjelujudim interesom
7. Aktuarski dobici/gubici po planovima definiranih primanja

8. Ostale nevlasnicke promjene kapitala
III. POREZ NA OSTALU SVEOBUHVATNU DOBIT RAZDOELJA
IV.NETO OSTALA SVEOBUHVATNA DOEIT ILI GUBITAK
V.SVEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
VL SVEOBEUHVATNA DOEIT ILI GUBITAK RAZDOELJA

1. Pripisana imateljima kapitala matice

1. Pripisana manjinskom (nekontrolirajucem) interesn

Izvor: Fina, online, raspolozivo na: www.fina.hr (10.8.2021.)

Ukupna sveobuhvatna dobit podrazumijeva izmjene u kapitalu poduzece koje su posljedica
provodenja transakcija i drugih dogadaja, izuzev transakcija koje su provodili sami vlasnici.
Ukupna sveobuhvatna dobit prema odredbama MRS-a obuhvaca sve elemente dobiti ili

gubitka i ostale sveobuhvatne dobiti.®

®Izvjestaj 0 ostaloj sveobuhvatnoj dobiti za 2020., online, dostupno na
https://www.teb.hr/novosti/2021/izvjestaj-0-ostaloj-sveobuhvatnoj-dobiti-za-2020/ (10.8.2021.)
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2.3. Izvjestaj o nov¢éanim tijekovima

Izvjestaj o nov€anom toku prezentira stanje novca i nov€anih ekvivalenata poduzeca, to¢nije
predstavlja tok novca i ekvivalenata. Novac je gotovina u blagajni i novac koji se nalazi na
ziro-ratunu i ostalim raCunima U banci. Novac ukljuuje i dozvoljeno prekoracenje na

raGunima u banci.1®

Izvjestaj o novCanim tijekovima daje uvid u poslovanje i rezultat poslovanja poduzeéa
ukoliko bi se isti obraCunavao temeljem priljeva i odljeva novca, a ne temeljem nastanka

dogadaja. Primici i izdaci u Izvjestaju o novéanom toku su svrstanu u tri skupine®?:

1. Poslovne aktivnosti
2. Investicijske (ulagateljske) aktivnosti
3. Financijske aktivnosti.

Poslovne aktivnosti ukljucuju primitke od prodaje robe i usluge, povrata poreza, naplate Stete
od osiguranja i sl. te izdatke za dobavljace roba i usluga, isplate djelatnika, placanje poreza i
sl. Investicijske aktivnosti poduzeca uklju¢uju prodaju nekretnina, postrojenja, opreme,
prodaju glavnice, otplatu predujmova, i sl. te odljev za kupnju nekretnina, postrojenja, i sl.

Metode sastavljanja izvjestaja o novéanom toku su indirektna i direktna?. Direktna metoda
primitke i izdatke dijeli na poslovne, investicijske i financijske te se njihov rezultat iskazuje
kao promjena nov¢anih sredstava u neto iznosu. Indirektnom metodom se novcani tokovi
dobivaju kao financijski rezultat nakon oporezivanja uz korekciju svih transakcija nenovc¢ane

prirode, kao i prihoda i rashoda koji se vezuju za nov¢ani tijek.

2.4. Izvjestaj o promjenama kapitala

U izvjeStaju o promjeni kapitala se iskazuju promjene u vlasnickog glavnici izmedu dva
obrac¢unska razdoblja. Svrha izvjeStaja o promjeni kapitala je prikazati promjenu neto
vrijednosti tvrtke, to¢nije bogatstvo dioni¢ara te pojasniti rast ili pad glavnice®®. U izvjestaju o

promjenama kapitala se iskazuju sljedece stavke'*:

10 Gulin, D. et al (2001): Racunovodstvo trgovackih drustava uz primjenu Medunarodnih radunovodstvenih
standarda i poreznih propisa, Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb, str. 642.

11 Ibidem, str.732.

12 Drazi¢-Lutilsky, I. et al. (2010): Op. cit. str. 87.

13 Vujevi¢, 1. (2005.): Financijska analiza u teoriji i praksi, Ekonomski fakultet, Split, str. 109.

1 Zager, K., et.al.(2008): Op.cit. str. 87.



"Dobit ili gubitak razdoblja

Sve stavke prihoda ili rashoda, dobitaka ili gubitaka koje prema zahtjevima drugih
standarda treba direktno priznati u kapital te njihov ukupni iznos

Ucinak promjena rac¢unovodstvenih politika i ispravke temeljnih pogresaka

Dodatna ulaganja vlasnika i visina izglasanih dividendi

Iznos zadrzane dobiti (ili gubitka) na pocetku i na kraju razdoblja te promjene unutar
tog razdoblja

Uskladenja (promjene) svake druge pozicije kapitala, kao npr. premije na dionice i
rezerve na poCetku i na kraju razdoblja uz posebno, pojedina¢no prikazivanje takvih

promjena.”

2.5. Biljeske uz financijske izvjeStaje

Biljeske uz financijska izvjes¢a pojasnjavaju podatke dane u bilanci, racunu dobiti i gubitka i

izvjeS¢u o novcanom tijeku. BiljeSke mogu pojasnjavati politiku racunovodstva primijenjenu

prilikom sastavljanja izvjeS¢a te pojasnjavati podatke nuzne kako bi se razumjelo

izvjestavanje.'®

Pri izradi biljeski potrebno se voditi odredenim naéelima®:

potpunosti — u biljeSkama je potrebno navesti zakonski propisane podatke i
pojasnjenja koja sluze vanjskim 1 unutarnjim korisnicima racunovodstvenih
informacija,

istinitosti — biljeske mora pregledati i prihvatiti ovlastena osoba. Ovlastena osoba je
revizor. Osim toga, biljeSke moraju odgovarati stvarnoj slici poduzeca na dan bilance,
jasnoce i preglednosti — biljeske moraju biti slozene razumljivo i jasno te tako

iskazivati pozicije financijskih izvjestaja.

15 Vidugi¢, Lj. (2012.): Financijski menadzment, VIII. izdanje, RRIF Plus, Zagreb, str 385.
16 Ramljak, B. (2008): Upotrebljivost biljeski uz financijske izvjestaje, EFST, Split, str. 6.
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3. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Kako bi se dobio kvalitetan i istinit uvid u financijsko stanje pojedinog poduzecéa koriste se

razni alati i metode analize financijskih izvjeStaja. Najcesce koriStene metode analize

financijskih izvjestaja su horizontalna i vertikalna analiza

pokazatelja.

te analiza putem financijskih

Slika 2: Temeljni instrumenti i postupci analize financijskih izvjeStaja

Temeljni instrumenti i postupci
analize financijskih izvjestaja

Komparativni Strukturni Pokazatelji
financijski financijski financijske
izvjestaji izvjestaji analize
Postupak Postupak Pojedinatni
horizontalne vertikalne okazateli
analize analize P J
Skupine
pokazatelji
Sustavi
pokazatelja
Zbrojni ili
sintetski
pokazatelji

Izvor: izrada autora prema Zager K., et.al. (2008): Analiza financijski izvje$taja, Masmedia, Zagreb, str. 224.



3.1. Horizontalna analiza

Horizontalnom analizom financijskih izvjestaja se utvrduje trend i dinamika kretanja
odredenih stavki izvjeStaja. Horizontalna analiza se moze iskazati u relativnim ili apsolutnim
vrijednostima. Apsolutne vrijednosti se dobiju na nacin da se vrijednost stavke jedne godine
oduzme od vrijednosti prethodne godine. Relativna promjena se pak iskazuje kao vrijednost
stavke tekuce godine umanjen za vrijednost stavke prethodne godine podijeljen s vrijednosti
stavke prethodne godine.
Horizontalna analiza se provodi kroz sljedeée korake®’:
e Prvi korak je odrediti baznu godinu, odnosno godinu u odnosu na koju ¢e se raunati
bazni indeksi. Bazna godina se izjednacava sa 100.
e Drugi korak je izraCunati apsolutni iznos promjena vrijednosti odredenih stavki
izvjestaja u promatranom razdoblju.
e Tredi korak je izraCun postotne promjene za sva promatrana razdoblja

e U konacnici, u ¢etvrtom koraku se interpretiraju rezultati.

3.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza poduzeca daje podatke o postotnom udjelu svake stavke financijskog
izvjestaja u odnosu na odredeni zbroj. Primjerice, odnos dugotrajne imovine 1 ukupne imovine
poduzeca. Vertikalnom analizom se moze utvrditi promjena odnosa pojedinih stavki tijekom

vremena.!®

3.3. Analiza putem financijskih pokazatelja

U temeljne financijske pokazatelje spadaju®:
pokazatelji likvidnosti,

pokazatelji zaduzenosti,

pokazatelji aktivnosti,

pokazatelji ekonomicnosti,

S A

pokazatelji profitabilnosti.

17 Zager, K., et.al.(2008): Op.cit. str. 275.
18 Belak, V., (1995): Menadzersko ra¢unovodstvo, PRiF plus, Zagreb, str. 96.
19 Vidugi¢, LJ. (2012): Op.cit. str. 382.
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Pokazatelji likvidnosti ukazuju na sposobnost poduze¢a da podmiri obveze koje ima.
Pokazatelji likvidnosti su koeficijent tekuce likvidnosti, koeficijent ubrzane likvidnosti,
koeficijent trenutne likvidnosti, koeficijent financijske stabilnosti. Koeficijent trenutne
likvidnosti bi trebao biti manji od 1. Koeficijent ubrzane likvidnosti bi trebao biti 1 ili veéi sto
ukazuje na brzo unovenje imovine poduzeca s ciljem podmirenja kratkoro¢nih obveza.
Koeficijent tekuce likvidnosti bi trebao biti ve¢i od 2 Sto ukazuje na dvostruko vise
kratkotrajne imovine u odnosu na obveze, dok bi koeficijent financijske stabilnosti u pravilu
trebao biti manji od 1.

Tablica 4: Izracun pokazatelja likvidnosti

Polkazatelj Brojnik Nazivnik

Koeficijent trenutne lilkvidnosti | Novac Eratkorofne obveze

Koeficijent ubrzane likvidnosti | Kratkotrajna imovina-zalihe | Kratkoroéne obveze

Koeficijent tekude likvidnosti KEratkotrajna imovina Eratkoroine obveze
Koeficijent financijske
stabilnosti Dugotrajna imovina Glavnica -~ dugorotne obveze

Izvor: izrada autora prema: Zager, K.,et.al.. (2008.): Op. cit., str. 248.

Pokazatelji zaduzenosti definiraju financijsku 1 kapitalnu strukturu poduzeca te ukazuju kojim
1 ¢ijim kapitalom poduzece raspolaze. NajceS¢e koristeni pokazatelji zaduZenosti su
koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja te koeficijent financiranja.
Koeficijent zaduzenosti u pravilu bi trebao biti manji od 0,50, dok koeficijent vlastitog
financiranja pak ve¢i od 0,50. Nadalje, koeficijent financiranja bi trebao biljeziti vrijednosti 1
1 vece, jer ukoliko je manji od navedenog ukazuje da poduzece koristi vise vlastite izvore

financiranja.

Tablica 5: Izrac¢un pokazatelja zaduZenosti

Pokazatelj Brojnik Nazivnik
Koeficijent zaduZenosti Ukupne chveze Ukupna imovina
Koeficijent vlastitog Kapital Ukupna imovina

financiranja

Koeficijent financiranja Ukupne chveze Kapital

lzvor:

izrada autora prema: Zager, K.,et.al.. (2008.): Op. cit., str. 248,

Pokazatelji aktivnosti se jo§ nazivaju pokazateljima obrtaja i oni upucuju na brzinu cirkulacije
imovine u poslovnom procesu. Pokazatelji aktivnosti su koeficijent obrtaja ukupne imovine,
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obrtaja prihoda, obrtaja potrazivanja te trajanje naplate potrazivanja u danima. Pokazatelji

aktivnosti bi trebali biti Sto veci jer bi to ukazivalo na Sto brze obrtaje imovine.

Tablica 6: Izracun pokazatelja aktivnosti

Pokazatelj Brojnik Nazivnik

Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupni prihod Ukupna imovina
Koeficijent obrta dugotrajne imovine Ukupni prihed Dugotrajna imovina
Koeficijent obrtaja potraZfivanja Ulkupni prihod PotraZivanja

Trajanje naplate potraZfivanja u danima broj dana v godind (365) | keeficijent obrta potraZivanja

Izvor: izrada autora prema: Zager, K..et.al.. (2008.): Op. cit., str. 248.

Pokazateljima ekonomicnosti se ukazuje odnos prihoda i rashoda poduzeca. Pokazatelji
ekonomicCnosti bi trebali biti ve¢i od 1. Vecéi pokazatelji ukazuju na uspjesnije poslovanje

poduzeca.

Tablica 7: Izracun pokazatelja ekonomic¢nosti

Pokazatelj Brojnik Nazivnik
Ukupne Ukupna
Koeficijent zaduZenosti ohveze IMoving
Ukupna
Koeficijent vlastitog financiranja | glavnica IMoving
Ukupne
Koeficijent financiranja ohveze glavnica

Izvor: izrada autora prema: Zager, K..et.al.. (2008.): Op. cit., str. 248.

Pokazatelji profitabilnosti prikazuju koliko je poduzeée sposobno da ostvari dobit u odnosu na
prihode, imovinu i kapital. Pokazatelji profitabilnosti bi trebali biti pozitivan broj jer to

ukazuje na poslovanje poduzeca s dobiti.

Tablica 8: Izra¢un pokazatelja profitabilnosti

Pokazatelj Brojnik Nazivnik

Neto mar#a profita Neto dobit+kamate Ukupni prihod

Bruto maria profita Dobit prije porgzatkamate | Ukupni pribod
Ukupna

Neto rentabilnost imovine Neto dobit+ kamate IMovina
Ukupna

EBruto rentabilnost imovine Dobit prije porgzatkamate | imovina

Eentabilnost vlastitog

kapitala Meto dobit glavhica

Izvor: izrada autora prema: Zager, K..et.al.. (2008.): Op. cit., str. 24
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4. STATISTICKA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA
PODUZECA INA D.D.

INA-Industrija nafte d.d. je naftna kompanija za istrazivanje i proizvodnju nafte i plina,

preradevina od nafte te distribuiranje nafte i naftnih derivata sa sjediStem u Zagrebu.

Slika 3: Logo poduzeéa INA

Izvor: INA, online, raspoloZivo na: https://www.ina.hr/ (10.8.2021.)

INA osnovana je 1. sijeCnja 1964.spajanjem tvrtke za istrazivanje i proizvodnju nafte i plina
Naftaplin s rafinerijama u Rijeci i Sisku. Od 1. prosinca 2006. dionice INA-e su uvrstene na
trziSte ZagrebaCke burze. Najve¢i dioniCari INA-e su kompanija MOL i Republika
Hrvatska.?

Graf 1: Vlasnic¢ka struktura poduzec¢a INA

Dionicari

6.08 5
® Zagrebacka banka
d.d./Unicreditbank Hungary Zrt,

za ra¢un MOL Nyrt, Hungary
® Vlada Republike Hrvatske

B |nstitucionalni i privatni
investitori

20 INA, online, raspolozivo na: https://www.ina.hr/home/o-kompaniji/profil-kompanije/ (10.8.2021.)
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Izvor: izrada autora prema podacima INA (2021): Godisnje izvjes¢e za 2020., str. 22. online, raspolozivo na:
https://eho.zse.hr/fileadmin/issuers/INA/FI-INA-5b9908dc52bd54c48453e3ec4d04286b.pdf (10.8.2021.)

INA je u podrucjima za istrazivanje i proizvodnju nafte i plina prisutna na trzistima Hrvatske
te na podru¢ju Angole i Egipta. Regionalna mreza INA-e ukljucuje vise od 500 maloprodajnih

mjesta u RH i regije.?!

INA, d.d. i njena ovisna drustava (Grupe) vrSe poslove istrazivanja i proizvodnje nafte i plina,
u prvom redu na podru¢ju Hrvatske (kopnu i podmorju). INA dionicko drustvo zahvaljujuéi
koncesijama obavlja poslove 1 na podrucju Angole 1 Egipta. Druga dominantna djelatnost
INA-e 1 povezanih drustava su poslovi uvoza prirodnog plina, prodaje prirodnog plina bilo da
se radi 0 uvozu ili pak domaéem plinu. Prodaja proizvoda se vrsi krajnjim korisnicima preko
gradskih plinara ili pak industrijskim potrosa¢ima. Preradevine nafte i1 proizvodnja derivata u
Rijeci, te proizvodnja maziva u Zagrebu su jo$ jedna grana industrije u kojoj poduzece

posluje.??

Misija poduzeca je da kao utjecajan sudionik na trziStu nafte, derivata i plina u Hrvatskoj i
susjednim zemljama, stalnim unapredenjem poslovanja i kvalitete proizvoda i usluga, stvara
veCe vrijednosti. Vizija poduzecéa je biti uvazavan i pozeljan partner, poznat po izvrsnosti
proizvoda 1 usluga, postenim i brizno njegovanim odnosima i zastiti interesa nasih vlasnika,

kupaca, radnika i drugih partnera.?®

S ciljem uvida u uspjeSnost poslovanja poduzec¢a INA d.d. analiziraju se podaci dostupni u
financijskim izvjestajima bilance i racuna dobiti i gubitka. KoriStene metode analize su

horizontalna, vertikalna i analiza putem financijskih pokazatelja.

2L |bidem.

22 INA (2021): Godisnje izvjesée za 2020., str. 22. online, raspoloZivo na:
https://eho.zse.hr/fileadmin/issuers/INA/FI-INA-5b9908dc52bd54c48453e3ec4d04286b.pdf (10.8.2021.)
23 INA, online, raspoloZivo na: https://www.ina.hr/home/o-kompaniji/misija-vizija-i-temeljne-vrijednosti/
(10.8.2021.)
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Bilanca daje pregled imovine, obveza i kapitala na odredeni datum. Horizontalnom analizom bilance se

stavki u razdoblju od 2014.do 2019.godine.

Tablica 9: Horizontalna analiza glavnih stavki bilance (%)

utvrduje

relativna promjena glavnih

AKTIVA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

PJSSILF;\AJNA 17.097.000.000 |  16.125.000.000 |  15.717.000.000 |  14.811.000.000 |  15504.000.000 |  16.300.000.000 | -5,69 253 | 576 468 | 513

. NEMATERIJALNA 690.000.000 581.000.000 555.000.000 591.000.000 670.000.000 648.000.000 | -15,80 448 | 649 1337 | 328

IMOVINA

Il MATERIJALNA 14.064.000000 |  12.747.000000 |  12.611.000.000 |  12.031.000.000 |  12.465.000.000 |  13.273.000.000 | -9,36 407 | -460 361 | 648

IMOVINA

I1l. DUGOTRAINA

FINANCISKA 507.000.000 617.000.000 711.000.000 678.000.000 645.000.000 823.000.000 | 21,70 1524 | -464 487 | 27,60

IMOVINA

V. POTRAZIVANIA 94.000.000 86.000.000 71.000.000 60.000.000 525.000.000 521.000.000 | -851 | -1744 | -1549 | 77500 | -0,76

V. ODGOPENA 1.742.000.000 2.094.000.000 1.769.000.000 1.451.000.000 1.199.000.000 1035000000 | 2021 | -1552 | -1798 | -17,37 | -1368

POREZNA IMOVINA

FS’OA\T/:T\ITRAJNA 4.964.000.000 4.203.000.000 4.532.000.000 4.384.000.000 5.185.000.000 5.158.000.000 | -15:33 783 | 327 1827 | -052

| ZALIHE 1.924.000.000 1.821.000.000 2.058.000.000 2.272.000.000 2.649.000.000 2.305.000.000 | 535 1301 | 10,40 1659 | -12,99

I POTRAZIVANIA 2.291,000.000 1.883.000.000 1.786.000.000 1.613.000.000 1.966.000.000 2.185.000.000 | -17,81 515 | 9,69 2188 | 11,14

111, EINANCIISKA 282.000.000 224,000,000 77.000.000 71.000.000 148.000.000 62000000 | -2057 | -6563 | -7.79| 10845 | -58,11

IMOVINA

IV. NOVAC U BANCI | 467.000.000 275.000.000 611.000.000 428.000.000 422.000.000 606.000.000 | -4111 | 12218 | -29.95 140 | 4360

BLAGAINI

PLACENI TROSKOVI

BUDUCEG RAZDOBLJA

e 154.000.000 54.000.000 43.000.000 68.000.000 53.000.000 74000000 | -6494 | 2037 | 5814 | 2206 | 39,62

PRIHODI

AKTIVA UKUPNO 22215000000 | 20.382.000.000 |  20.292.000.000 |  19.263.000.000 |  20.742.000.000 |  21.532.000.000 | -8,25 044 | 507 768 | 381

PASIVA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | 2014 2015 | 2016 2017 | 2018
11.660.000000 |  10585.000.000 |  10.597.000.000 |  11.526.000.000 |  11.814.000.000 |  11.216.000.000 | -9,22 011 | 877 250 | 506

KAPITAL | REZERVE
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I. TEMELJNI (UPISANI)

KAPITAL 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
II. KAPITALNE
REZERVE 0 0 0 0 0 0
lIl. REZERVE 1Z DOBITI 3.181.000.000 1.971.000.000 1.667.000.000 1.544.000.000 1.643.000.000 1.756.000.000 | -38,04 -15,42 -7,38 6,41 6,88
V.
REVALORIZACIJSKE 121.000.000 216.000.000 299.000.000 289.000.000 0 0| 7851 38,43 3,34 | -100,00
REZERVE
V. REZERVE FER
VRIEDNOSTI 0 0 0 0 135.000.000 241.000.000 78,52
VI. ZADRZANA DOBIT
ILI PRENESENI 1.256.000.000 816.000.000 -334.000.000 -393.000.000 -142.000.000 -279.000.000 | -35,03 | -140,93 17,66 63,87 | 9648
GUBITAK
VII. DOBIT ILI 1107.9
GUBITAK POSLOVNE -1.897.000.000 -1.418.000.000 101.000.000 1.220.000.000 1.178.000.000 486.000.000 | -2525 | -107,12 P 344 | -5874
GODINE
VIII. MANJINSKI
(NEKONTROLIRAJUCI) -1.000.000 -136.000.000 -134.000.000 0 12.000.000 | -100,0 -147 | -100,00
INTERES
REZERVIRANJA 3.587.000.000 4.002.000.000 3.513.000.000 3.509.000.000 3.539.000.000 3.786.000.000 | 11,57 -12,22 0,11 0,85 6,98
DUGOROCNE OBVEZE 701.000.000 488.000.000 344.000.000 188.000.000 63.000.000 331.000.000 | -30,39 2951 | -45,35 66,49 | 425,40
gEQE?SROCNE 6.153.000.000 5.243.000.000 5.639.000.000 3.841.000.000 5.101.000.000 5.950.000.000 | -14,79 755 | -31,89 3280 | 1664
ODGOPENO PLACANIE 114.000.000 64.000.000 199.000.000 199.000.000 216.000.000 249.000.000 | -43,86 210,94 0,00 8,54 15,28
TROSKOVA I PRIHOD
BUDUCEGA
RAZDOBLIJA (u kn)

22.215.000.000 20.382.000.000 20.292.000.000 19.263.000.000 20.733.000.000 21.532.000.000 -8,25 0,44 5,07 7,63 3,85

PASIVA UKUPNO
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U tablici 9 je prikazana horizontalna analiza glavnih stavki bilance u postotcima. Ukupna
aktiva/pasiva poduzeca prvu promatranu godinu iznosi 22.215.000.000 kuna Sto je najvisa
vrijednost u razdoblju od 2014. do 2019. Najveci rast ukupna aktiva/pasiva ima 2018. u
odnosu na godinu prije, kada rast iznosi 7,68%. Nadalje, 2015. u odnosu na 2014. ukupna
aktiva/pasiva biljezi pad od 8,25% Sto je najvecéi pad kroz promatrano razdoblje. Od 2017. do
2019. aktiva/pasiva biljezi trend rasta vrijednosti. Dugotrajna imovina od 2015. do 2017.
pada, da bi od 2017. do 2019. biljezila rast vrijednosti te 2019. iznosila 16.300.000.000 kuna.
Kratkotrajna imovina pak biljeZi rast u 2016. 1 2018. u odnosu na prethodne godine, dok

ostalo razdoblje biljezi pad.

Kapital 1 rezerve se svo promatrano razdoblje krecu oko istih brojki. Najveéi pad kapital 1
rezerve biljeze 2015. u odnosu na 2014. kada pad iznosi 9,22%, dok najveci rast biljeze 2017.
u odnosu na 2016. (rast od 8,77%). Nadalje, dugoro¢ne obveze poduzeéa imaju trend pada od
2014. do 2018., da bi u 2019. drasti¢no porasle te iznosile 331.000.000 kuna. Kratkoro¢ne
obveze poduzeca najvecu vrijednost imaju prvu promatranu godinu, dok najnizu 2017.
godine. Najvec¢i pad kratkoro¢nih obveza se dogodio 2015. u odnosu na 2014., a najveci rast
2018. u odnosu na 2017.

Na grafu 2 je prikazano kretanje apsolutnih vrijednosti ukupne aktive/pasive poduzeca.

Graf 2: Kretanje ukupne aktive/pasive poduzeca

Aktiva/pasiva

22,500,000,000
22,000,000,000
21,500,000,000
21,000,000,000
20,500,000,000
20,000,000,000
19,500,000,000
19,000,000,000
18,500,000,000
18,000,000,000
17,500,000,000

2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Prvu promatranu godinu zabiljezen je najvisi iznos aktive/pasive, nakon ¢ega vrijednost pada
do 2017. godine. Iduce dvije godine vrijednost aktive/pasive je u porastu, te u konacnici 2019.

iznosi 21.532.000.000 kuna $to je 683.000.000 kuna manje nego u rekordnoj 2014.

Graf 3: Kretanje ukupnih obveza poduzeéa
Ukupne obveze
8,000,000,000
7,000,000,000
6,000,000,000
5,000,000,000
4,000,000,000
3,000,000,000
2,000,000,000

1,000,000,000

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Na grafu 3 je prikazano kretanje ukupnih obveza poduzeca dobivenih kao zbroj dugoro¢nih 1
kratkoro¢nih obveza. Najvecu vrijednost obveze biljeze 2014., a najmanju 2017. od kada

krece trend rasta sve do 2019.
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Tablica 10: Horizontalna analiza glavnih stavki racuna dobiti i gubitka (%)

DOBIT ILI
GUBITAK
PRIJE
OPOREZIVANJ]
A

-2.334.000.000

-1.749.000.000

461.000.000

1.564.000.000

1.520.000.000

659.000.000

-25,06

-126,36

239,26

-2,81

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
PORLOVN! 24.485.000.000 | 19.775.000.000 | 16.086.000.000 | 19.035.000.000 | 23.294.000.000 | 23.207.000.000 | -19,24 | -18,65 | 1833 | 2237 | 001
P! 26.207.000.000 | 21.113.000.000 | 15.479.000.000 | 17.617.000.000 | 21.607.000.000 | 22.572.000.000 | -19,44 | -26,68 | 13,81 | 22,65 | 447
Eg\:ﬁgg:wm 208.000.000 197.000.000 106.000.000 452.000.000 | 54.000.000 104000000 | 529 | -46,19 | 32642 | -88,05 | 92,59
EQ&%CD”ISK' 820.000.000 608.000.000 252.000.000 306.000.000 | 221.000.000 | 180.000.000 | 2585 | 58,55 | 21,43 | -27,78 | -18,55

-56,64

POREZ NA
DOBIT

-437.000.000

-331.000.000

366.000.000

342.000.000

343.000.000

170.000.000

-24,26

-210,57

-6,56

0,29

-50,44
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U tablici 10 dan je pregled postotne promjene glavnih stavki racuna dobiti i gubitka. Poslovni
prihodi u 2015. i 2016. biljeze pad vrijednosti u odnosu na prethodne godine, dok ostale
promatrane godine rastu. Najveéi pad je zabiljezen 2015. u odnosu na 2016., dok je najveci
rast zabiljezen 2018. u odnosu na 2017. Poslovni rashodi imaju jednako kretanje kao i
prihodi, prve dvije godine padaju u odnosu na prethodnu godinu da bi ostale godine biljezili
rast vrijednosti. U 2018. poslovni rashodi biljeze gotovo jednak rast kao i rashodi (22,65%).
Financijski prihodi najveci pad imaju 2016. u odnosu na 2015. (46,19%), da bi iduc¢u godinu
biljezili rast od 326,43%. Financijski rashodi biljeze rast samo 2017. u odnosu na 2016., dok
ostale godine biljeze pad u odnosu na prethodnu godinu. Ukupni prihodi od 2017. pa na dalje
biljeze rast, jednako kao i ukupni rashodi. 2014. i 2015. poduzece posluje s gubitkom, dok
ostale godine posluje s dobiti. Veliki skok dobiti zabiljezen je u 2017. u odnosu na 2016.

Graf 4: Kretanje prihoda i rashoda poduzeéa

Kretanje prihoda i rashoda

30,000,000,000
25,000,000,000
20,000,000,000
15,000,000,000
10,000,000,000

5,000,000,000

2014 2015 2016 2017 2018 2019

= UKUPNI PRIHODI UKUPNI RASHODI

Apsolutne vrijednosti prihoda i rashoda su prikazane na grafu 4. Vidljivo je da poduzece prve
dvije promatrane godine biljezi vece rashode od prihoda Sto dovodi do poslovanja s gubitkom.
Od 2016. pa na dalje poduzeée posluje s dobiti. Ukupni prihodi i rashodi su gotovo jednaki
2018. 1 2019. godine.
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Tablica 11: Vertikalna analiza glavnih stavki bilance

AKTIVA 2014 2015 2016 2017 2018 2019
DUGOTRAJNA IMOVINA 76,96% 79,11% | 77,45% | 76,89% | 74,75% | 75,70%

4,04% 3,60% | 3,53% 3,99% 4,32% 3,98%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA

82,26% 79,05% | 80,24% | 81,23% | 80,40% | 81,43%

Il. MATERIJALNA IMOVINA

2,97% 3,83% | 4,52% 4,58% 4,16% 5,05%
11l. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA
IV. POTRAZIVANJA 0,55% 0,53% | 0,45% 0,41% 3,39% 3,20%

10,19% 12,99% | 11,26% 9,80% 7,73% 6,35%

V. ODGODENA POREZNA IMOVINA
KRATKOTRAJNA IMOVINA 22,35% 20,62% | 22,33% | 22,76% | 25,00% | 23,96%
. ZALIHE 38,76% 43,33% | 45,41% | 51,82% | 51,09% | 44,69%
II. POTRAZIVANJA 46,15% 44,80% | 39,41% | 36,79% | 37,92% | 42,36%

5,68% 533% | 1,70% 1,62% 2,85% 1,20%
I1l. FINANCIJSKA IMOVINA

9,41% 6,54% | 13,48% 9,76% 8,14% | 11,75%
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI
PLACENI TROSKOVI BUDUCEG o o o o o 0
RAZDOBLJA I OBRACUNATI PRIHODI D e | Gl B | Oze | e
AKTIVA UKUPNO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
PASIVA 2014 2015 2016 2017 2018 2019
KAPITAL | REZERVE 52,49% 51,93% | 52,22% | 59,83% | 56,98% | 52,09%
I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL 77,19% | 85,03% | 84,93% | 78,08% | 76,18% | 80,24%
1. KAPITALNE REZERVE 0,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
I1l. REZERVE 1Z DOBITI 27,28% 18,62% | 15,73% | 13,40% | 13,91% | 15,66%
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 1,04% 2,04% 2,82% 2,51% 0,00% 0,00%
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI 0,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 1,14% | 2,15%
gbéﬁaiZANA DOBIT ILI PRENESENI 1077% | 7,71% | -315% | -3.41% | -1,20% | -2,49%
\é'c')'D?ISE'T ILI GUBITAK POSLOVNE 16,27% | -13,40% | 0,95% | 10,58% | 9.97% | 4.33%
IVNHTIEE’I%NHNSM (NEKONTROLIRAJUCI) 0,01% |  0,00% | -1,28% | -1,16% | 0,00% | 0,11%
REZERVIRANJA 16,15% 19,63% | 17,31% | 18,22% | 17,07% | 17,58%
DUGOROCNE OBVEZE 3,16% 239% | 1,70% | 0,98% | 0,30% | 1,54%
KRATKOROCNE OBVEZE 27,70% 25,72% | 27,79% | 19,94% | 24,60% | 27,63%

0,51% 0,31% | 0,98% 1,03% 1,04% 1,16%
ODGOPENO PLACANIJE TROSKOVA 1
PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLIJA (u kn)
PASIVA UKUPNO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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Vertikalnom analizom bilance je utvrdeno da najveéi udio u ukupnoj aktivi sve promatrane
godine ima dugotrajna imovina s udjelom koji se krece u rasponu od 74,75% (2018) 1 79,11%
(2015). Unutar dugotrajne imovine prevladava materijalna imovina s udjelom veé¢im od 80%
sve promatrane godine osim 2015. kada udio iznosi 79,05%. Kratkotrajna imovina poduzeca
najve¢i udio u ukupnoj aktivi biljezi 2018. (25,00%), a najmanji u 2015. (20,62%).
Promatrajuéi pasivu poduzecéa vidljivo je da kapital i rezerve imaju najve¢i udio u ukupnoj
pasivi svo promatrano razdoblje. Dugoro¢ne obveze poduzeca najveci udio u ukupnoj pasivi
imaju prvu promatranu godinu (3,16%), dok najmanji udio imaju 2018. (0,30%). Kratkoro¢ne

obveze pak imaju veéi udio u pasivi od dugoro¢nih s najve¢im udjelom 2015. (25,82%).

Tablica 12: Vertikalna analiza glavnih stavki ra¢una dobiti i gubitka

2014 2015 2016 2017 2018 2019

POSLOVNI PRIHODI 99,16% 99,01% 99,35% 97,68% | 99,77% | 99,51%
POSLOVNI RASHODI 96,97% 97,20% 98,40% 98,29% | 98,99% | 99,21%
FINANCIJSKI PRIHODI 0,84% 0,99% 0,65% 2,32% 0,23% 0,44%
FINANCIJSKI RASHODI 3,03% 2,80% 1,60% 1,71% 1,01% 0,79%
UKUPNI PRIHODI 100,00% | 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00%
UKUPNI RASHODI 100,00% | 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00%
DOBIT ILI GUBITAK

RAZDOBLJA -7,68% -7,10% 0,59% 6,27% 5,04% 2,09%

Pri vertikalnoj analizi ukupni prihodi i rashodi su izjednaceni sa 100 te se promatrano odnos
ostalih stavki u odnosu na njih. Poslovni prihodi su prevladavaju¢i u ukupnim prihodima, dok
su poslovni rashodi prevladavaju¢i u ukupnim rashodima. Dobit razdoblja u odnosu na ukupni
prihod biljezi najvecéi postotak 2017. (6,27%), dok najmanji postotak biljezi 2014. (-7,68%)

kada poduzece posluje s gubitkom.

U nastavku su prezentirani financijski pokazatelji.

Tablica 13: Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnost 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Koeficijent trenutne likvidnosti | 0,08 | 0,05| 0,11 | 0,11 | 0,08 | 0,10
Koeficijent ubrzane likvidnosti 049 | 0,45| 0,44 | 055| 0,50 | 0,48
Koeficijent tekuce likvidnosti 081 080| 080 1,14 | 1,02 | 0,87
Koeficijent financijske

stabilnosti 138 | 1,46 | 144 | 126| 1,30 | 1,41
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Koeficijent trenutne likvidnosti je vrlo nizak sve promatrane godine §to ukazuje da poduzecée
ima vece kratkorocne obveze od novcanih sredstava. Koeficijent trenutne likvidnosti biljezi
najveée vrijednosti 2016. i 2017. kada iznosi 0,11. Koeficijent ubrzane likvidnosti je ispod
preporucene granicne vrijednosti 1 $to ukazuje na to da poduzeée ima vece kratkorocne
obveze od kratkotrajne imovine umanjene za zalihe. Koeficijent tekuce likvidnosti predstavlja
omjer kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza te je njegova preporucena vrijednost veéa
od 2 §to u slucaju promatranog poduzeca INA nije ispunjeno. Koeficijent financijske
stabilnosti bi u pravilu trebao biti $to manji jer su time likvidnost i stabilnost vece. Koeficijent

financijske stabilnosti kroz godine oscilira te zadnju promatranu godinu iznosi 1,41.

Tablica 14: Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduZenost 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Koeficijent zaduZenosti 0,31 0,28 0,29 0,21 0,25 0,29
Koeficijent vlastitog

financiranja 0,52 0,52 0,52 0,60 0,57 0,52
Koeficijent financiranja 0,59 0,54 0,56 0,35 0,44 0,56

Vrijednost koeficijenta zaduzenosti bi u pravili trebala biti 0,50 ili manja $to je u slucaju
promatranog poduzeca ispunjeno. Koeficijent se krec¢e u rasponu od 0,21 (2017.) do 0,31
(2014.). Koeficijent vlastitog financiranja se dobije kao omjer kapitala i ukupne imovine te bi
trebao biti vec¢i od 0,50. Koeficijent vlastitog financiranja je sve promatrane godine vrlo blizu
grani¢ne vrijednosti Sto ukazuje da poduzece ima dvostruko viSe imovine u odnosu na kapital.
Temeljem koeficijenta financiranja moze se zakljuciti da poduzece ima znacajno vise kapitala

u odnosu na obveze §to zna¢i da nema znacajnijih problema sa financiranje.

Tablica 15: Pokazatelji aktivnosti

Koeficijent obrta ukupne imovine 1,11| 098] 080| 101 | 1,13| 1,09
Koeficijent obrta dugotrajne imovine 144 | 124| 103| 132 | 151 | 144
Koeficijent obrtaja potraZivanja 10,78 | 10,61 | 9,07 | 12,08 | 11,88 | 10,71
Trajanje naplate potraZivanja u

danima 33,86 | 34,41 | 40,26 | 30,21 | 30,73 | 34,07

Koeficijent obrta ukupne imovine je najveci 2018. kada iznosi 1,13, odnosno 2018. godine
poduzece ima najvecu razliku izmedu prihoda i imovine. Godine 2015. i 2016. koeficijent je

ispod vrijednosti 1 jer poduzeée biljezi veéu vrijednost imovine u odnosu na prihod.
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Koeficijent obrta dugotrajne imovine je sve promatrane godine iznad 1, odnosno sve
promatrane godine su prihodi poduzeca ve¢i od dugotrajne imovine. Koeficijent obrta
potrazivanja je najnizi 2016. $to ukazuje da poduzece 2016. najsporije naplacuje potrazivanja.

Navedeno je vidljivo i trajanjem naplate potrazivanja koje iznosi 40,26 dana.

Tablica 16: Pokazatelji ekonomic¢nosti

Pokazatelji ekonomi¢nosti 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ekonomic¢nost ukupnog

poslovanja 0,91 0,92 1,03 1,09 1,07 1,03
Ekonomic¢nost poslovanja 0,93 0,94 1,04 1,08 1,08 1,03
Ekonomic¢nost financiranja 0,25 0,32 0,42 1,48 0,24 0,58

Pokazatelji ekonomicnosti predstavljaju omjer prihoda i rashoda poslovanja. Prve dvije
godine poduzece posluje s gubitkom, odnosno ima vece rashode od prihoda, dok ostale Cetiri
godine posluje s dobiti. Sukladno tome ekonomiénost ukupnog poslovanja je ispod vrijednosti
1 prve dvije godine, dok je ostale iznad 1. Godine 2017. je zabiljeZena najvec¢a ekonomi¢nost
ukupnog poslovanja. Ekonomic¢nost poslovanja je omjer poslovnih prihoda i rashoda te je
ispod vrijednosti 1 2014. 1 2015. Ekonomicnost financiranja je omjer financijskih prihoda i
rashoda. Samo 2017. godine poduzece biljezi vece financijske prihode od rashoda te time i

ekonomicnost financiranja iznad 1.

Tablica 17: Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Neto marzZa profita -0,08 -0,07 0,01 0,06 0,05 0,02
Bruto marza profita -0,09 -0,09 0,03 0,08 0,07 0,03
Neto rentabilnost imovine -0,09 -0,07 0,00 0,06 0,06 0,02
Bruto rentabilnost imovine -0,11 -0,09 0,02 0,08 0,07 0,03
Rentabilnost vlastitog

kapitala -0,16 -0,13 0,01 0,11 0,10 0,04

Profitabilnost se izrazava u postotcima. Niska profitabilnost ukazuje na propast tvrtke u

buduénosti.

Prve dvije godine (2014. i 2015.) poduzete posluje s gubitkom te su svi pokazatelji
profitabilnosti negativni. Prema pokazateljima profitabilnosti poduzece je najprofitabilnije
2017. godine.
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U nastavku je analizirano kretanje prihoda poduzeéa usporedno s kretanjima cijena goriva na

medunarodnom trzistu.

Tablica 18: Deskriptivna statistika kretanja cijene goriva na medunarodnom trzistu

N | Prosjek | SD V (%) | Medijan | Q1 Q3 Minimum | Maksimum

Cijena goriva (USD) | 6 59,69 18,05 | 30,24 53,90 | 48,66 | 65,23 43,29 93,17

Izvor: https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-price-history-chart

Prosje¢na cijena goriva na medunarodnom trziStu u promatranom SestogodiSnjem razdoblju je
59,69 USD po barelu sa prosjecnim odstupanjem od aritmeticke sredine 18,05 USD po barelu.
Koeficijent varijacije je 30,24% te je veci od grani¢ne vrijednosti 30,00%, te se moze utvrditi
prisutnost velike disperzije medu promatranim godinama. Vrijednost medijana je 53,90,
odnosno u polovici promatranih godina cijena je 53,90 USD po barelu ili manje, dok je u
polovici promatranih godina cijena 53,90 USD po barelu ili vise. Cijena se kretala u rasponu
od 43,29 USD po barelu do 93,17 USD po barelu, dok je interkvartilni raspon 16,57 USD po

barelu.

Tablica 19: Deskriptivna statistika bilan¢nih stavki Ina d.d. (mlrd hrk)

\%

N | Prosjek SD (%) Medijan Q1 Q3 Minimum Maksimum
AKTIVA UKUPNO 6 | 20,74 1,03 4,97 20,56 | 20,29 | 21,53 19,26 22,22
DUGOTRAINA
IMOVINA 6 | 15,93 0,78 4,88 1592 | 1550 | 16,30 14,81 17,10
KRATKOTRAINA
IMOVINA 6 | 4,74 0,42 8,86 4,75 | 4,38 5,16 4,20 5,19
KAPITAL |
REZERVE 6 | 11,23 0,54 4,78 11,37 | 10,60 11,66 10,59 11,82
REZERVIRANJA 6 | 3,66 0,20 5,43 3,56 | 3,51 3,79 3,51 4,00
DUGOROENE
OBVEZE 6| 0,35 0,22 | 63,59 0,34 | 0,19 0,49 0,06 0,70
KRATKOROENE
OBVEZE 6 | 532 0,83 15,57 544 | 5,10 5,95 3,84 6,15

Prosje¢na vrijednost aktive u promatranom $estogodi$njem razdoblju je 20,74 milijarde kuna
sa prosjecnim odstupanjem od aritmeti¢ke sredine 1,03 milijarde kuna. Koeficijent varijacije
je 4,97% te je manji od grani¢ne vrijednosti 5,00%, te se moze utvrditi prisutnost niske
disperzije medu promatranim godinama, odnosno aritmeticka sredina je reprezentativna.
Vrijednost medijana je 20,56 milijardi kuna, odnosno u polovici promatranih godina

vrijednost aktive je 20,56 milijardi kuna ili manje, dok je u polovici promatranih godina
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cijena 20,56 milijardi kuna ili vise. Vrijednost aktive se kretala u rasponu od 19,26 do 22,22

milijarde kuna, dok je interkvartilni raspon 1,24 milijarde kuna.

U aktivi je najzastupljenija dugotrajna imovina koja je u prosjeku imala vrijednost 15,93

milijarde kuna.
U pasivu drustva spadaju kapital 1 rezerve, rezerviranja, kratkorocne i dugorocne obveze, te

odgodeno placanje troskova 1 prihod buducega razdoblja. U strukturi pasive najveca

vrijednost je kapitala i rezervi koji su u prosjeku imali vrijednost 11,23 milijarde kuna.

Tablica 20: Deskriptivna statistika stavki racuna dobiti i gubitka Ina d.d. (mlrd hrk)

N | Prosjek | SD V (%) Median | Q1 Q3 Minimum Maksimum
POSLOVNI
PRIHODI 6 | 21,00 3,23 15,39 | 21,53 19,04 23,30 16,09 24,49
POSLOVNI
RASHODI 6 | 20,77 3,78 18,22 | 21,36 17,62 22,57 15,48 26,21
FINANCHSKI
PRIHODI 610,19 0,14 76,41 | 0,15 0,10 0,21 0,05 0,45
FINANCHSKI
RASHODI 6 | 0,40 0,26 64,66 | 0,28 0,22 0,61 0,18 0,82
UKUPNI PRIHODI 6 | 21,18 3,20 15,11 | 21,66 19,49 23,41 16,19 24,69
UKUPNI RASHODI 6 | 21,16 3,94 18,62 | 21,77 17,92 22,75 15,73 27,03
DOBIT ILI
GUBITAK
PRIE
OPOREZIVANJA 6 | 0,02 1,67 | 8269,97 | 0,56 -1,75 1,52 -2,33 1,56
DOBIT ILI
GUBITAK
RAZDOBLJA 6 | -0,06 1,32 | 2386,32 | 0,29 -1,42 1,18 - 1,90 1,22

Promatrano dionicko drustvo je u prosjeku ostvarivalo veée poslovne rashode u odnosu na
poslovne prihode, odnosno u prosjeku je ostvaren neto gubitak poslovanja od 60 milijuna
kuna godis$nje sa prosje€nim odstupanjem od aritmeticke sredine 1,32 milijarde kuna, Sto je

posljedi¢no dovelo do visoke vrijednost koeficijenta varijacije (V=2.836,32%).

Za utvrdivanje prisutnosti povezanosti izmedu cijene goriva i obujma poslovanja mjerenog

poslovnim prihodima koristi se Spearmanov koeficijent korelacije.

Rije¢ je 0 neparametrijskom koeficijentu, ali se isti koristi radi malog uzorka (n=6).
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Tablica 21: Spearmanov koeficijent korelacije

Spearman Rank Order Correlations MD pairwise deleted Marked correlations are significant at p <,05000
p-
Spearman | t(N | valu
Valid - N -R -2) |e
3,8 | 0,01
Cijena goriva (USD) & POSLOVNI PRIHODI 6 0,886 2 9

Vrijednost koeficijenta korelacije (rho) je 0,886, odnosno moze se utvrditi prisutnost,
pozitivne, jake i statisticki znaCajne povezanosti izmedu cijene goriva na medunarodnom
trziStu 1 prihoda promatranog dionickog subjekta. Koeficijent je statisticki znacajan

(empirijska razina signifikantnosti 0,019 je manja od granicne vrijednosti 0,050).
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5. ZAKLJUCAK

Temeljni financijski izvjestaji su podloga za analizu poslovanja poduzeéa. Oni sadrze
informacije i podatke potrebne za provodenje analize razliCitim metodama i postupcima.
NajceS¢e koriStene metode analize su horizontalna i vertikalna analiza, te analiza putem

financijskih pokazatelja.

U ovom zavr$nom radu se horizontalnom i vertikalnom analizom, te analizom financijskih
pokazatelja dao uvid u poslovanje poduzeéa INA d.d.. Ukupni prihodi INA-e u 2019. su ostali
stabilni u odnosu na 2018. godinu, dok se i rashodi poduzeca nisu znacajno mijenjali. Ukupna
imovina je iznosila 21.532 milijuna kuna, odnosno 3,81% veca nego u 2018. Ukupne obveze
poduzeca su iznosile 6.281 kuna Sto je povecanje u odnosu na 2018. poduzece je ostvarilo
neto dobit poslovanja u iznosu od 489.000.000 kuna §to je za 58,45% manje nego u 2018.
godini.

Horizontalnom analizom bilance je utvrdeno da ukupna aktiva/pasiva poduzeca ima najveci
rast 2018. u odnosu na godinu prije, rast od 7,68%, dok ima najve¢i pad 2015. u odnosu na
2014, pad od 8,25%. Kapital i rezerve se svo promatrano razdoblje krecu oko istih brojki.
Najveci pad kapital i rezerve biljeze 2015. u odnosu na 2014. kada pad iznosi 9,22%, dok
najveci rast biljeze 2017. u odnosu na 2016., tj. rast od 8,77%. Najvecu vrijednost ukupne
obveze poduzeca biljeze 2014., a najmanju 2017. od kada krece trend rasta sve do 2019.
Ukupni prihodi od 2017. pa na dalje biljeZe rast, jednako kao i ukupni rashodi. Godine 2014. i
2015. poduzece posluje s gubitkom, dok ostale godine posluje s dobiti. Veliki skok dobiti

zabiljeZen je u 2017. u odnosu na 2016.

Vertikalnom analizom bilance je utvrdeno da najve¢i udio unutar ukupne aktive sve
promatrane godine ima dugotrajna imovina s udjelom koji se kre¢e u rasponu od 74,75%
(2018) 1 79,11% (2015). Pri vertikalnoj analizi ukupni prihodi i rashodi su izjednaceni sa 100
te se promatrano odnos ostalih stavki u odnosu na njih. Poslovni prihodi su prevladavajuéi u
ukupnim prihodima, dok su poslovni rashodi prevladavaju¢i u ukupnim rashodima. Dobit
razdoblja u odnosu na ukupni prihod biljezi najveci postotak 2017. (6,27%), dok najmanyji
postotak biljezi 2014. (-7,68%) kada poduzece posluje s gubitkom. Temeljem financijskih
pokazatelja moZe se zakljuciti da poduzece ima problema s likvidno$¢u, odnosno da poduzece

nije sposobno u svakom trenu podmiriti svoje obveze. Osim toga poduzece nije prezaduzeno,
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s tim da zaduzenost u 2019. raste u odnosu na 2018. Zadnje Cetiri godine poduzeée posluje

profitabilno, sa smanjenjem profitabilnosti u 2019.

Spearmanov koeficijentom korelacije je utvrdeno da postoji prisutnost, pozitivne, jake i
statisticki znaCajne povezanosti izmedu cijene goriva na medunarodnom trzistu i prihoda
promatranog dioni¢kog subjekta. Koeficijent je statisticki znacajan (empirijska razina

signifikantnosti 0,019 je manja od grani¢ne vrijednosti 0,050).

29



LITERATURA

Belak, V., (1995): Menadzersko racunovodstvo, PRiF plus, Zagreb.
Drazi¢-Lutilsky, 1., Gulin, D., Mami¢ Saracev, 1., Tadijancevié, S., Tusek, B.,
Vagicev, V., Zager, K., Zager, L. (2010): Raunovodstvo, IIII. izmijenjeno izdanje.

Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika, Zagreb.

3. Fina, online, raspolozivo na: www.fina.hr (10.8.2021.)

10.
11.
12.
13.
14.

Gulin D., Peréevi¢ A., Tusek B., Zager L. (2012): Poslovno planiranje, kontrola i
analiza, RiF, Zagreb.

Gulin, D. Idzojtié, 1., Sirovica, K., Spaji¢, F., Vasi¢ek, V., Zager, L. (2001):
Racunovodstvo trgovackih druStava uz primjenu Medunarodnih racunovodstvenih
standarda 1 poreznih propisa, Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika,
Zagreb.

INA (2021): GodiSnje izvjes¢e za 2020., str. 22. online, raspolozivo na:
https://eho.zse.hr/fileadmin/issuers/INA/FI-INA-
5b9908dc52bd54c48453e3ec4d04286b.pdf (10.8.2021.)

INA, online, raspolozivo na: https://www.ina.hr/ (10.8.2021.)

Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti za 2020., online, dostupno na:
https://www.teb.hr/novosti/2021/izvjestaj-0-ostaloj-sveobuhvatnoj-dobiti-za-2020/
(10.8.2021.)

Macrotrends, online, raspolozivo na https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-
price-history-chart (18.09.2021.).

Narodne novine (2015): Zakon o racunovodstvu, Narodne novine, Zagreb, br.78.
Ramljak, B. (2008): Upotrebljivost biljeski uz financijske izvjestaje, EFST, Split.
Viduci¢, Lj. (2012): Financijski menadZzment, VIII. izdanje, RRIF Plus, Zagreb.
Vujevié, 1. (2005): Financijska analiza u teoriji i praksi, Ekonomski fakultet, Split.
Zager, K., Mami¢ Sacer, 1., Sever, S, Zager, L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja,

II. proSireno izdanje, Masmedia, Zagreb

30


http://www.fina.hr/
https://eho.zse.hr/fileadmin/issuers/INA/FI-INA-5b9908dc52bd54c48453e3ec4d04286b.pdf
https://eho.zse.hr/fileadmin/issuers/INA/FI-INA-5b9908dc52bd54c48453e3ec4d04286b.pdf
https://www.ina.hr/
https://www.teb.hr/novosti/2021/izvjestaj-o-ostaloj-sveobuhvatnoj-dobiti-za-2020/
https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-price-history-chart
https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-price-history-chart

POPIS TABLICA

Tablica 1: Opce Stavke DILANCE ..........ccoiiiiiiiiiii i 3
Tablica 2: Opce stavke racuna dobiti 1 gubitka...........cccccviiiiiiiiii 4
Tablica 3: Struktura Izvjestaja 0 sveobuhvatnoj dobiti .........c.eceeiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiee e, 6
Tablica 4: Izracun pokazatelja IKVIANOSI .......cciivvviiiiiiiiiii e 11
Tablica 5: Izracun pokazatelja ZaduZENOSt .........uveiiivviiiiiieiiie e 11
Tablica 6: 1zracun pokazatelja aktiVIOStT .......coivrviiiiiiiii e 12
Tablica 7: Izracun pokazatelja eKonomICNOSI.........coviviviiiiiiiiec e 12
Tablica 8: Izracun pokazatelja profitabilnosti...........ooocviiiiiiiiiiii e 12
Tablica 9: Horizontalna analiza glavnih stavki bilance (%) ........cccccovviiiiniiiiieeee 15
Tablica 10: Horizontalna analiza glavnih stavki racuna dobiti 1 gubitka (%) ....ccccccovevvnrennn. 19
Tablica 11: Vertikalna analiza glavnih stavki bilance..............ccccooviiiiii, 21
Tablica 12: Vertikalna analiza glavnih stavki racuna dobiti 1 gubitka .............cccoveiiiinnn 22
Tablica 13: Pokazatelji [IKVIANOSTE .......cocvviiiiiiieiiieic s 22
Tablica 14: Pokazatelji ZAdUZENOStT ......uvvviiiiiiiiiiiiiiiiiie et 23
Tablica 15: Pokazatelji aKEIVNOSTE ........cccuveieiiie et 23
Tablica 16: Pokazatelji €KONOMICNOSt . ..uvviieiiiiiiiiiiiiiiie et 24
Tablica 17: Pokazatelji profitabilNOSti.........cccuvriiiieeie e 24
Tablica 18: Deskriptivna statistika kretanja cijene goriva na medunarodnom trzistu ............. 25
Tablica 19: Deskriptivna statistika bilan¢nih stavki Ina d.d. (mlrd hrk) .........ccccccooiiiiiiinnnnn. 25
Tablica 20: Deskriptivna statistika stavki racuna dobiti i gubitka Ina d.d. (mlrd hrk)............. 26
Tablica 21: Spearmanov koeficijent Korelacije..........cccccoovveiiiie i 27
POPIS SLIKA

Slika 1: Financijski rezultat pOdUZECa...........cooiuiiiiiiiiiiieeiiiie e 5
Slika 2: Temeljni instrumenti i postupci analize financijskih izvjestaja ..........ccccceeviiiieeiinnnnn. 9
Slika 3: Logo poduzeta INA ... ..ottt 13

31



POPIS GRAFOVA

Graf 1: Vlasnicka struktura poduzeca INA..........cccoiiiiiiiiiiiii s 13
Graf 2: Kretanje ukupne aktive/pasive pOdUZECa...........ccvviiiiiiiriiieiiiie e 17
Graf 3: Kretanje ukupnih obveza poduzeda............coovviiiiiiiiiiiiiiic e 18
Graf 4: Kretanje prihoda i rashoda poduzeca.............ccccooiiiiiiiiiiii 20

32



SAZETAK

Pratiti poslovanje poduzeéa je od iznimne vaznosti za menadzment poduzeca, ali i za
investitore koji zele uloziti u poduzece. Poslovanje je moguce pratiti analizom temeljnih
izvjestaja. Podatke iz financijskih izvjestaja se naj¢esce analizira vertikalnom i horizontalnom
analizom, te analizom financijskih pokazatelja.

Cilj ovog rada je statistickom analizom najvaznijih stavki financijskih izvjestaja istraziti i
prikazati njihov trend. Teoretski dio rada sadrzi temeljne financijske izvjesStaje i podatke
klju¢ne za pracenje poslovanja poduzeca. U empirijskom dijelu rada analiza se poslovanje
poduzeca INA d.d. u razdoblju od 2014. do 2019. godine.

Poduzece je ostvarilo neto dobit poslovanja u iznosu od 489.000.000 kuna Sto je za 58,45%
manje nego u 2018. godini. 2014. i 2015. godine poduzece posluje s gubitkom, dok ostale
godine posluje s dobiti. Dobit razdoblja u odnosu na prihod biljezi najveéi postotak 2017.
godine (6,27%), dok najmanji postotak biljezi 2014. godine (-7,68%) kada poduzece posluje s
gubitkom. Mozemo zakljuciti da poduzece posluje profitabilno. Spermanov koeficijent
korelacije prikazuje da postoji prisutnost, pozitivne, jake i statisticki znacajne povezanosti

izmedu cijene goriva na medunarodnom trzistu 1 prihoda.

Kljucne rijeci: poslovanje, uspjeSnosti, analiza

SUMMARY

Monitoring the company's operations is extremely important for the company's management,
but also for investors who want to invest in the company. Business can be monitored by ana-
lyzing the underlying reports. Data from financial statements are most often analyzed by ver-
tical and horizontal analysis, and analysis of financial indicators.

The aim of this paper is to investigate and present the changes in INA’s notation by statistical
analysis of the most important items in the financial statements. The theoretical part of the
paper contains basic financial reports and data crucial for monitoring the company’s opera-
tions. In the empirical part of the paper the business of INA d.d. has been analyzed in the pe-
riod from 2014. to 2019. We can conclude from the analysis that the company INA d.d. oper-
ates profitably.

The company achieved a net operating profit of HRK 489,000,000, which is 58,45% less than
in 2018. In 2014. And 2015, the company operated at a loss, while in other years it operated at
a profit. The profit in relation to revenue recorded the highest percentage in 2017. (6,27%),
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while the lowest percentage was recorded in 2014. (-7,68%) when the company was operating
at a loss. We can conclude that the company operates profitably. Spreman’s correlation coef-
ficient shows that there is a presence of positive, strong and statistically significant correla-
tions the price of fuel on the international market and income.

Keywords: business, performance, analysis
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