FINANCIJSKA ANALIZA NA PRIMJERU SUNCE KONCERN
DIONICKOG DRUSTVA

Adulmar, Lucijana

Undergraduate thesis / Zavrsni rad
2019

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: University of
Split, Faculty of economics Split / Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet

Permanent link / Trajna poveznica: https://um.nsk.hr/urn:nbn:hr:124:850825

Rights / Prava: In copyright /Zasti¢eno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2024-04-19

Repository / Repozitorij:

REFST - Repository of Economics faculty in Split

AN

zir.nsk.hr

é UNIVERSITY OF SPLIT i i O i ;O r

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORILII



https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:124:850825
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.efst.unist.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/efst:2668
https://repozitorij.svkst.unist.hr/islandora/object/efst:2668
https://dabar.srce.hr/islandora/object/efst:2668

SVEUCILISTE U SPLITU

EKONOMSKI FAKULTET

ZAVRSNI RAD

FINANCIJSKA ANALIZA NA PRIMJERU SUNCE
KONCERN DIONICKOG DRUSTVA

Mentor: Student:

doc. dr. sc. Marija Simi¢ Sari¢ Lucijana Adulmar

Split, rujan, 2019.



SADRZAJ:

Lo UVOD. e e e e e e e e e e e e e e anaees 4
1.1. DefiniCija ProbBIEMIA .......coiiiieeie e 4
I O || = Lo - SRS 4
IR TV [ oL [N =T - LSRR 4
1.4, STPUKTUFA FAAA ...eiieiiie ittt ettt e 5

2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJIESTAJIL ....coovovoviieeeeeeeeeeeeeeenerens 6
2.1. Izvjestaj o financijskom poloZaju (bilanca)................cccooiiiiiiniiie 8
2.2. Racun dobiti i UbItKa ..o 9
2.3. Izvjestaj o promjenama kapitala.................cccooiiiiiiiiii 10
2.4. Izvjestaj o novéanom tieKu ...............ccooiiiiiiiiiii 11
2.5 BILJESKE. ...ttt anae et 12

3. METODE ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA ......ococoovvevevrnnn 14
3.1 KOomparativna aNaliZa ............cooeiiiiiiiiieeee e 14
3.2, ANANIZA TFENTA ...t 15

3.2.1. HOMZONTAING. ...t 15
3.2.2. VEITIKAINA. ....coiieiee ettt et et e sre e 15
3.3. Analiza putem financijskih pokazatelja .............ccccoooiviiiiiiii e, 16
3.3.1. Pokazatelji lIKVIANOSTI.......c.ccoueiieiiciecieie e 17
3.3.2. Pokazatelji ZadUZENOSti .......coveiiiiiiieiieee e 18
3.3.3. Pokazatelji aKtIVNOSTE .....cc..eeiieiiiciiiecie et 19
3.3.4. Pokazateljl €KONOMICNIOSTT «..vvviiiriieiiiieiiiiiessiiie st 20
3.3.5. Pokazatelji profitabilNOSti .........c.coeiviiiiiii 20
3.3.6. Pokazatelji INVESTITANJA ....c..eoeiiiiieiieee e 21

4. ANALIZA ODABRANIH HOTELA SUNCE KONCERN D.D.-A......... 23
4.1. Opcenito 0 SUNCE KONCEIN 0.0.=U......eeiiiiiiieieiic e 23
4.2. Analiza poslovanja Zlatni rat d.d. putem financijskih pokazatelja........................ 24

4.2.1. Pokazatelji HKVIANOSTE.......eeiieiiiciiiiie ettt 24
4.2.2. Pokazatelji ZadUZENOST .......ceiviiiiiiieiiii it 24
4.2.3. PoKazatelji aKtIVNOSTE ........coviiiiiiiice s 25
4.2.4. Pokazatelji eKONOMICNOS .......eivieiiiiiiiieiiiei s 25
4.2.5. Pokazatelji profitabilnoSti .........c.ccviiiiieiiie e 26
4.2.6. PoKazatelji INVESTITANJA .....covviiiiiiiiieiee s 26
ST 77N (& U0 L L 07N 27



LITERATURA . e 27

PRILOZI oo e et 29
SAZETAK ..o e e e s 36
SUMMOARY oo et et r et e e et e e e et et e s et e es et eer e e, 36



1. UvOD

1.1. Definicija problema

Financijska izvjes¢a daju informacije o rezultatima poduzetih poslovnih transakcija osobama 1
organizacijama unutar, ali i izvan poduzeca. Analiza financijskih izvjesc¢a je dio poslovne
analize te se provodi u svrhu upoznavanja ekonomske i financijske snage te mogucih
perspektiva poduzeéa. Predmet ovog rada je financijska analiza poslovanja odabranih hotela
Sunce koncern d.d.-a koriste¢i se temeljnim financijskim izvje$¢ima koja su preuzeta sa
sluZzbene internetske stranice za razdoblje od 2015. do 2017. godine. Za analizu je odabrana

metoda putem financijskih pokazatelja.

1.2. Cilj rada

Cilj rada je prikazati vaZznost 1 vrste temeljnih financijski izvje$¢a i metoda njihove analize te

utvrditi uspjesnost poslovanja odabranih hotela Zlatni rat d.d.-a.

1.3. Metode rada

Pri izradi ovog rada koristene su sljede¢e metode?:

e Metoda indukcije - postupak znanstvenog istrazivanja kod kojeg se do zakljucka o
op¢em sudu dolazi na temelju posebnih ili pojedinacnih ¢injenica koje se obuhvacaju

dosljednom i sistematskom primjenom induktivnog nacina zakljucivanja.

e Metoda dedukcije - postupak se temelji na zaklju¢ivanju od opc¢ih sudova ka

pojedinacnim ili ka drugim op¢im sudovima.

e Metoda analize - postupak znanstvenog istrazivanja i objaSnjenja putem
rasClanjivanja sloZenih pojmova, sudova i zaklju¢aka na njihove jednostavnije
sastavne dijelove te izuCavanje svakog dijela za sebe i u odnosu na druge dijelove,

odnosno cjeline.

1 Zelenka R. (2000): Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i struénog djela, Ekonomski fakultet u
Rijeci, Rijeka



e Metoda sinteze - postupak znanstvenog istrazivanja Koji podrazumijeva spajanje,
sastavljanje jednostavnih misaonih tvorevina u sloZene ili sloZenih u jo$ slozenije

povezujuci izdvojene elemente, pojave, procese i odnose u jedinstvenu cjelinu.

e Metoda komparacije - postupak usporedivanja istih ili srodnih ¢injenica, pojava,

procesa i odnosa, odnosno utvrdivanje sli¢nosti i razlika izmedu njih.

1.4. Struktura rada

Rad se sastoji od pet dijelova. Nakon uvodnog dijela u kojem se definira problem te navode
cilj, metode i struktura rada, u nastavku slijedi drugi dio u kojem se ukratko objasnjavaju
temeljna financijska izvjesc¢a, tko su njihovi korisnici, tko ih je duzan sastavljati te zakonska
regulativa. U trecem dijelu se detaljnije obraduju metode analize financijskih izvje$ca pri
¢emu je poseban naglasak na metodi putem financijskih pokazatelja koja ¢e se koristit u ovom
radu za analizu poslovanja odabranih hotela promatranog dioni¢kog drustva. Cetvrti dio
zapocCinje kratkim uvodom o Sunce koncern dionickom drustvu nakon Cega slijedi prakti¢na
primjena prethodno navedenih pokazatelja i analiza poslovanja. U posljednjem, petom dijelu
izlazu se zakljucak zavrSnog rada, popis literature, priloga kao i sazetak na hrvatskom i

engleskom jeziku.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Svrha financijskih izvjestaja je u pruzanju informacija o poduzec¢u i to o njegovoj imovini,
obvezama, glavnici, prihodima 1 rashodima, ukljucuju¢i dobitke i gubitke, ostalim

promjenama glavnice te nov€anim tokovima.

Kakav ¢e izvjestaj biti, to jest koje ¢e informacije sadrzavati i u kojem opsegu ovisi o tome

kome je namijenjen. Razlikuju se:

e Interni korisnici :
* zaposlenici
* sindikati

* uprava

» Eksterni korisnici :
* dionicari i vlasnici
« potencijalni investitori
» vlada i njene agencije
* javnost

+ zajmodavci, dobavljadi i ostali vjerovnici?

Razliciti korisnici imaju interes za razliCite aspekte poduzeca. Primjerice, dioniCare cCe
zanimati kretanje cijena dionica i dividende, vjerovnike sposobnost isplate obveza i
vjerojatnost bankrota, dok ¢e lokalnu zajednicu, zaposlenike i vladu zanimati broj zaposlenih,

postivanje ekoloskih standarda, sigurnost na radu i sli¢no.

Sadrzaj, opseg i1 nacin sastavljanja financijskih izvjeStaja u RH utvrdeni su Zakonom o
raCunovodstvu (NN 78/15, 134/15, 120/16), Medunarodnim standardima financijskog
izvjeStavanja za velike poduzetnike i1 subjekte od javnog interesa, Hrvatskim standardima
financijskog izvjeStavanja za mikro, male 1 srednje velike poduzetnike te Pravilnikom o

strukturi i sadrzaju godi$njih financijskih izvjestaja (96/15).

2 Vidugié¢ Lj. (2006): Financijski menadzment, RRiF — plus, Zagreb, str. 375.



Godisnje financijske izvjeStaje prema ZOR-U Cine:

e izvjeStaj o financijskom poloZzaju (bilanca)
e racun dobiti i gubitka

e izvjeStaj o novCanim tokovima

e izvjeStaj o promjenama kapitala

e biljeske uz financijske izvjestaje

e izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti 3

Obveza sastavljanja pojedinih financijskih izvjesca:

e Mikro i mali poduzetnici su obvezni sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka te
biljeske.

e Srednji poduzetnici su obvezni sastavljati bilancu, racun dobiti i gubitka, biljeske,
izvjeStaj o nov€anim tokovima i izvjeStaj o promjenama kapitala.

e Veliki poduzetnici su obvezni sastavljati bilancu, ra¢un dobiti i gubitka, biljeske,
izvjeStaj o nov€anim tokovima, izvjeStaj o promjenama kapitala te izvjeStaj o ostaloj

sveobuhvatnoj dobiti.*

ZOR razvrstava skupine poduzetnika prema pokazateljima utvrdenima na zadnji dan poslovne

godine koja prethodi godini sastavljanja izvjesc¢a. U sljedecoj tablici je prikaz navedenog.

Tablica 1. Kriteriji svrstavanja poduzetnika

MIKRO (ako ne MALI (ako ne SREDNJI (ako ne VELIKI (ako
ELICINA
L prelaze 2/3) prelaze 2/3) prelaze 2/3) prelaze 2/3)
AKTIVA 2.600.000 30.000.000 150.000.000 150.000.000
PRIHOD 5.200.000 60.000.000 300.000.000 300.000.000
PROSJECAN
BROJ 10 50 250 250
ZAPOSLENIH

Izvor: Narodne novine (2018): Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine d.d., Zagreb, ¢l. 5

Velikim poduzetnicima se smatraju osim povise navedenih 1 banke, Stedne banke, stambene

Stedionice, osiguravajuca drustva, burze i sli¢na drustva financijskog sektora.

3 Narodne novine (2018): Zakon o radunovodstvu, Narodne novine d.d., Zagreb, ¢l. 19
4 Perica, 1. (2018): Analiza financijskih izvjestaja, nastavni materijali, vjezbe 2, Ekonomski fakultet u Splitu,
Split



2.1. Izvjestaj o financijskom poloZaju (bilanca)

Izvjestaj o financijskom polozaju ili bilanca je racunovodstveni prikaz imovine, kapitala 1
obveza na odredeni datum, najceS¢e na kraju fiskalne godine. Daje podatke temeljene na
povijesnim troSkovima, a ne trziSnim vrijednostima pa daje samo opcu procjenu vrijednosti

poduzeca. Sastoji se od dva dijela:

e aktive - predstavlja imovinu poduzetnika koja se dijeli na kratkotrajnu koja se
sastoji od gotovine, zaliha, potrazivanja iz poslovanja i1 financijskih plasmana te

dugotrajnu koja predstavlja bruto imovinu umanjenu za obracunatu amortizaciju.

e pasive - predstavlja potrazivanja prema imovini poduzeca to jest obveze (novac koji
se duguje vjerovnicima, razlikuju se kratkoro¢ne i dugoroéne obveze) te vlasnicki

kapital ili neto vrijednost poduzeca (razlika ukupne imovine i obveza poduzeca).

Pravilo bilance je da je ukupna vrijednost aktive i pasive jednaka. Bilanca pruza informacije o
financijskoj snazi poduzeca, likvidnosti, moguénosti podmirivanja kratkorocnih obveza,
horizontalnoj financijskoj strukturi (omjeru u kojem se imovina financirana iz vlastitih ili iz
tudih izvora), poloZaju poduzeca u odnosu na druga iz sli¢nih djelatnosti te je osnovna je

podloga za analizu financijskog polozaja i financijske stabilnosti.®

Tablica 2: Prikaz skraéene bilance na odredeni datum

AKTIVA PASIVA |
A) DUGOTRAJNA IMOVINA A) KAPITAL I PRICUVE
1. nematerijalna imovina 1. upisani kapital
2. materijalna imovina 2. pricuve (zakonski i dr.)
3. financijska imovina 3. zadrzana dobit, preneseni gubitak, dobit ili
4. dugorocna potrazivanja gubitak tekuce godine
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA B) DUGOROCNA REZERVIRANJA
1. zalihe
2. potrazivanja C) DUGOROCNE OBVEZE
3. kratkoro¢na financijska imovina
4. novCana sredstva D) KRATKOROCNE OBVEZE
C) AVR E) PVR

Izvor: Izvor: Aljinovi¢ Baraé¢ Z. (2006): Osnove radunovodstva, nastavni materijali, viezbe 2, Ekonomski
fakultet Split, Split, str. 6

® Vidugi¢, Lj. (2006): Financijski menadzment, V. izdanje, Radunovodstvo, revizija i financije, Zagreb, str. 366.

8



2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je dinamicki financijski izvjestaj koji pokazuje ucinkovitost upotrebe
resursa poduzeca kroz odredeno razdoblje, odnosno prihode, rashode i financijski rezultat

poslovanja za odredeno vremensko razdoblje.

Glavni elementi su prihodi, rashodi te dobitak/gubitak ostvareni tijekom odredenog
obra¢unskog razdoblja. Prihodi predstavljaju povecanje ekonomske koristi, povecanje
glavnice, osim povecanja koje proizlazi iz uplata vlasnika. Povezani su s povecanjem imovine
i smanjenjem obveza. Suprotno tome rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske Koristi,
smanjenje glavnice, osim smanjenja koje proizlazi iz raspodjele vlasnicima. Povezani su sa
smanjenjem imovine, povecanjem obveza. Prihodi 1 rashodi se evidentiraju nacelom nastanka
poslovne promjene. Ukoliko su prihodi ve¢i od rashoda financijski rezultat je dobit, a u

suprotnom gubitak.

Tablica 3: Skraceni prikaz racuna dobiti i gubitka

POZICIJA

1. Prihodi iz osnovne djelatnosti

2. Rashodi iz osnovne djelatnosti

3. Prihodi iz drugih aktivnosti

4. Rashodi iz drugih aktivnosti

5. lzvanredni prihodi

6. lzvanredni rashodi

7. A) Dobitak prije oporezivanja ( 1+3+5) - ( 2+4+6)
B) Gubitak prije oporezivanja ( 2+4+6 ) - ( 1+3+5)

8. Porez na dobitak ili gubitak

9. A) Dobitak financijske godine (7A - 8)
B) Gubitak financijske godine (8 - 7A)

lzvor: Viduci¢, Lj. (2006): Financijski menadzment, V. izdanje, Racunovodstvo, revizija i financije, Zagreb, str.
369.



Metode sastavljanja racuna dobiti i gubitka:

* Po prirodnim vrstama troSkova - troskovi se agregiraju prema njihovoj prirodi
(primjerice amortizacija, troSkovi sirovina i materijala i sl.) i ne rasporeduju se izmedu
razli¢itih funkcija poduzeca. Promjena gotovih proizvoda i proizvodnje u tijeku za

vrijeme razdoblja predstavlja uskladivanje proizvodnih rashoda.

» Po funkeciji rashoda — ili metoda "troskova prodanih proizvoda" kod koje se rashodi
razvrstavaju prema njihovoj funkeiji (troskovi prodanih proizvoda, troSkovi prodaje i
administrativni troskovi). Bruto dobit je razlika prihoda od prodaje i troSkova za
prodano te pokazuje koliko prihoda ostaje za pokrivanje svih preostalih rashoda i

poreza na dobit.®

2.3. IzvjeStaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala prikazuje strukturu vlastitog kapitala i promjene na Svim
stavkama vlastitog kapitala na kraju izvjesStajnog razdoblja u odnosu na pocetak. Za razliku od
prethodnih godina, izvjeStaj o promjenama kapitala postao je nestandardizirani izvjestaj te
Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godi$njih financijskih izvjeStaja nije propisan njegov

sadrzaj ni oblik.

Sadrzi analitiCke podatke o promjenama u kapitalu nastalima kao posljedica transakcije s
dioni¢arima te podatke o promjenama nastalima kao posljedica aktivnosti drustva. Takoder,
obuhvaca i promjene ulozenog kapitala, zaradenog kapitala i izravne promjene u kapitalu.
Ulozeni kapital 1 zaradeni kapital ¢ine kapital drustva, a ukupni kapital drustva se dijeli na

Sest pod pozicija:

e upisani kapital

e premije na emitirane dionice (kapitalni dobitak)

e revalorizacijska rezerva

e rezerve (zakonske rezerve, rezerve za vlastite dionice, statutarne i ostale rezerve)

e zadrzanu dobit ili preneseni gubitak

8Vuko, T. (2018): Analiza financijskih izvjestaja, nastavni materijali, Ekonomski fakultet u Splitu, Split

10



e dobit ili gubitak tekuée godine ’

2.4. IzvjeStaj o novéanom tijeku

Izvjestaj o novCanim tijekovima daje informacije o izvorima i upotrebi gotovine tijekom
izvjeStajnog razdoblja, ali i predstavlja bazu za planiranje buduéih tijekova te potreba

financiranja. U njemu se tijekovi klasificiraju prema aktivnostima i to na one proizasle iz:

e poslovne aktivnosti — vezane su za tekuce poslovanje tvrtke i raune bilance koji se
odnose na kratkotrajnu imovinu i kratkorocne obveze te amortizaciju. Njihova svrha je
ostvarenje neto dobitka. Gotovina od poslovnih aktivnosti u izvjestajnom razdoblju se

razlikuje od iznosa neto dobitka zbog promjena nastalih u iznosima imovine i obveza.

e investicijske aktivnosti — rezultat su investiranja i dezinvestiranja u realnu imovinu te

dugoro¢nog investiranja i dezinvestiranja u financijsku imovinu.

o financijske aktivnosti — rezultat su prikupljanja novca za tekuce poslovanje i

investiranje tvrtke te servisiranja pritom preuzetih obveza.®

Nov¢€ani (gotovinski) tijekovi se mogu prikazati:

e direktnom metodom - podrazumijeva objavljivanje glavnih skupina bruto nov¢anih

primitaka i izdataka te rezultat u neto iznosu

¢ indirektnom metodom - neto gotovinski tijek iz operativnih aktivnosti izracunava na
na¢in da se dobitak/gubitak nakon usporedivanja uskladuje za sve transakcije

nenovéane prirode te prihode i rashode vezane za financiranje °

7 Zager K., Mami¢ Sager L., Sever S., Zager L. (2008): Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, str.87.
8 Vidugi¢ Lj. (2006): Financijski menadzment, RRiF — plus, Zagreb, str. 370.

® Vuko, T. (2018): Analiza financijskih izvjestaja, nastavni materijali, Ekonomski fakultet u Splitu, Split

11



Tablica 4. Primjer obrasca izvjes¢a o novéanom tijeku —
indirektna metoda

Poslovne aktivnosti
Neto dobitak
Uskladivanja
1.Amortizacija
2.Promjene radnog kapitala
a) Promjene kratkotrajne imovina
e smanjenje (povecanje) zaliha
e povecanje (smanjenje) potrazivanja od kupaca
e smanjenje (povecanje) placenih troskova buduceg razdoblja
e smanjenje (povecanje) ostalih potrazivanja

b) Promjene kratkoro¢nih obveza
e povecanje (smanjenje) obveza prema dobavlja¢ima
e povecanje (smanjenje) ostalih obveza
e povecanje (smanjenje) odgodenih placanja i prihoda buduceg
razdoblja

1. NETO TIEK IZ POSLOVANJA
Investicijske aktivnosti
2. NETO TIEK 1Z INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI
Financijske aktivnosti
povecanje kratkoro¢nih kredita
povecéanje zaduznica
otplata obveznica
placene obicne i prioritetne dividende

3. NETO TIEK I1Z FINANCISKIH AKTIVNOSTI

4. NETO TIJEK NOVCA | EKVIV. IZ POSLOVNIH,
INVESTICIJSKIH | FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI (1+2+3)

5. POCETNI SALDO NOVCA I NOVCANIH EKVIVALENATA
6. KONACNI SALDO NOVCA I NOVCANIH EKVIVALENATA

Tablica 5. Primjer obrasca izvje$¢a o novéanom tijeku —
direktna metoda

Poslovne aktivnosti
novac primljen od kupaca
novac isplacen dobavljac¢ima i djelatnicimaza
novac isplacen poreze i doprinose
ostali izdaci s temelja poslovnih aktivnosti

1. NETO TNEK 1Z POSLOVANJA
Investicijske aktivnosti

e novcane isplate za stjecanje poduzeca, dijelova poduzeca,
opreme i druge dugotrjne imovine

e novcani primici od prodaje dugotrajne imovine

e novcani primici od naplate glavnice danih kredita

e novcani primici od prodaje vrijednosnica i udjela drugih
poduzeca

e novcane isplate za stjecanje vrijednosnica i udjela drugih
poduzeca

2. NETO TIEK IZ INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI
Financijske aktivnosti
e novcani utrsci od izdavanja dionica, obveznica i komercijalnih
zapisa
e novcani primici od kredita
e novcane isplate za stjecanje vlastitih dionica
e novcani izdaci za dividende

3. NETO TIEK I1Z FINANCISKIH AKTIVNOSTI

4. NETO TIJEK NOVCA | EKVIV. IZ POSLOVNIH,
INVESTICIJSKIH | FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI (1+2+3)

5. POCETNI SALDO NOVCA I NOVCANIH EKVIVALENATA
6. KONACNI SALDO NOVCA I NOVCANIH EKVIVALENATA
(4+5)

(4+5) Izvor: Viduéié, Lj. (2006): Financijski menadzment, V. izdanje, Raéunovodstvo,
Izvor: Vidu¢ié, Lj. (2006): Financijski menadZment, V. izdanje, Racunovodstvo, revizija i financije, Zagreb, str. 373
revizija i financije, Zagreb, str. 372



2.5. Biljeske

Biljeske uz financijska izvjesS¢a predstavljaju detaljnu dopunu i razradu podataka iz bilance,
racuna dobiti i gubitka i izvjeS¢a o nov€anom tijeku. One trebaju pratiti razradu podataka u
pojedinim izvjeS¢ima radi smislene prezentacije klju¢nih informacija. Svode se na dvije
osnovne skupine, one koje objasnjavaju racunovodstvene politike primijenjene pri izradi
izvjeS¢a te ostale podatke koji su vazni za njihovo razumijevanje. Ostali podaci koji bi se
trebali iznijeti u biljesSkama ukljucuju podatke o dugoro¢nim zajmovima (rokovi, kamatne
stope, hipoteke...), planove emisije dionica i dr. Zbog straha od otkrivanja previse
informacija konkurenciji ili informacija o pogre$nim odlukama poslovodstva biljeske Cesto

znaju bili nepotpune ili nejasne.°

0 Tracey A. J. (1994): Kako ¢itati i razumjeti financijska izvje3¢a, Jakubin i sin & TEB, Zagreb



3. METODE ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Analiza financijskih izvjeStaja podrazumijeva primjenu razlicitih analitickih instrumenata i
postupaka pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u informacije
relevantne za odluivanje i upravljanje. Svrha je procjena trenda, veliine, dinamike i
rizicnosti buduc¢ih gotovinskih tijekova tvrtke. Kako bi se stekla cjelovita i objektivna slika
potrebno je dobivene rezultate analize procijeniti u svijetlu vremenske dinamike te uzeti u

obzir rezultate konkurencije i korporacijske strategije.
Koraci u pripremi financijskih izvjestaja za potrebe analize :

e Priprema - prikupljanje i pregledavanje informacijske podloge te provjera njezine
formalne ispravnosti.
e Vrednovanje - upotreba razli¢itih metoda (metode pripreme i analiticke)

e Interpretacija - mora biti usmjerena na primatelja i na cilj analizex

Moze se provoditi na sljede¢e nacine uz napomenu da se navedene metode medusobno

ispreplicu 1 nadopunjuju:

e Komparativna analiza
e Analiza trenda

e Analiza putem pokazatelja
3.1. Komparativna analiza
Komparativna analiza provodi se usporedbom izabranih financijskih pokazatelja poduzeca s:

* povijesnim pokazateljima - usporedbom pokazatelja u dva ili vise uzastopnih

izvjeStajnih razdoblja

11 Vuko, T. (2018): Analiza financijskih izvje$taja, nastavni materijali, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
12 vidugi¢ Lj. (2006): Financijski menadzment, RRiF — plus, Zagreb, str. 376.
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» pokazateljima konkurencije - usporedba podataka s konkurencijom radi procjene
poduzeca u buduénosti, a moZe se vrSiti usporedbom s prosjecnim pokazateljima

konkurenata/industrije

* planiranim veli¢inama - usporedba pokazatelja s veli¢inama izraCunatim na bazi

planskih izvjestaja.

3.2. Analiza trenda

Analiza trenda pokazuje kretanje financijskog stanja kroz vrijeme. Pored usporedbe
financijskih pokazatelja izracunatih za vise sukcesivnih izvjestaja, moZe se provesti trendnih —
indeksiranih izvjestaja (horizontalna analiza) ili uobicajene veliCine — strukturnih izvjeStaja

(vertikalna analiza). Takoder se Cesto koristi u kombinaciji s komparativnom analizom.

3.2.1. Horizontalna

Horizontalna analiza je usporedni prikaz apsolutnih svota najvaznijih pozicija bilance i racuna
dobiti i gubitka te promjena tih vrijednosti tijekom vremena u apsolutnim i relativnim
iznosima. Koristi se da bi se uocio: uzrok promjene, procijenilo da li je promjena povoljna te
kolika je vjerojatnost da se takav trend nastavi i dalje. Uobicajena analiti¢ka sredstva su

komparativni financijski izvjestaji i sagledavanje tendencije promjena pomocu serije indeksa.

e apsolutna promjena = iznos tekuée godine — iznos prethodne godine

e relativna promjena = apsolutna promjena/iznos prethodne godine*100

3.2.2. Vertikalna

Vertikalna analiza je ona u kojoj se jedna pozicija iz financijskog izvjeStaja uzima kao
konstanta (ona se izjednacava sa 100) te se odreduje postotni udio svih ostalih varijabli u njoj.
Omogucava uvid u strukturu izvjeStaja. Vertikalna analiza bilance pokazuje udio pojedinih
stavki aktive/pasive u ukupnoj vrijednosti aktive/pasive, a racuna dobiti i gubitka postotni

udio pojedine stavke u ukupnim prihodima.

13 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, Ekonomski fakultet u Splitu, vjezbe 3,
Split
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3.3. Analiza putem financijskih pokazatelja

Pokazatelj je racionalan ili odnosni broj, stavlja jednu ekonomsku veli¢inu u odnos s drugom.
Najve¢i dio podataka koji se koristi za izracunavanje pokazatelja nalazi se u temeljnim
financijskim izvjestajima (bilanci, racunu dobiti i gubitka, te izvjeS¢u o nov€anim tokovima),
a izbor pokazatelja ovisi 0 tome kakvu odluku treba donijeti. S obzirom na vremensko
razdoblje razlikujemo financijske pokazatelje unutar odredenog vremenskog razmaka
(najcesce je to godina dana) temeljene na podacima iz rauna dobiti 1 gubitka te financijske
pokazatelje koji se odnose na to¢no odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom
sastavljanja bilance i govori o financijskom poloZaju drustva u tom trenutku.'* U nastavku ée

biti detaljno objasnjeni svi pokazatelji.

@ b

POKAZATELIJI
FINANCISKE
ANALIZE

PROFITABILNOSTI

EKONOMICNOSTI

Slika 1. Pregled pokazatelja financijske analize

Izvor: izrada autora

14 Vuko, T. (2018): Analiza financijskih izvjestaja, nastavni materijali, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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3.3.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost drustva da podmiri kratkoro¢ne obveze brzo
raspolozivim nov¢anim sredstvima. Upucuju na horizontalnu financijsku strukturu te su

povezani s pokazateljima aktivnosti.

Tablica 6. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV BROJNIK NAZIVNIK
koef. tekuce likvidnosti KTL kratkotrajna imovina kratkoro¢ne obveze
koef. ubrzane likvidnosti KUL kratkotrajna imovina - zalihe kratkoro¢ne obveze
koef. trenutne likvidnosti KTrL novac kratkoroéne obveze
koef. financijske stabilnosti KFS dugotrajna imovina kapital + dugoro¢ne obveze

lzvor: izrada autora

KTL je najbolji pojedinacni indikator likvidnosti. Pokazuje koliko su kratkoro¢ne obveze
poduzeca pokrivene kratkotrajnom imovinom. Trebao bi biti veéi od 2, odnosno kratkotrajna
imovina dvostruko veca od kratkoro¢nih obveza kako bi se izbjegli rizici unovcavanja

kratkotrajne imovine.

KUL pokazuje stupanj pokrivenosti kratkoro€nih obveza kratkotrajnom imovinom
umanjenom za zalihe koje su najnelikvidniji dio kratkotrajne imovine jer zahtijevaju vise
vremena, veéi popust u cijeni za konverzaciju u gotovinu i ¢esto precijenjene. Omjer bi trebao
biti 1 ili veé¢i od 1, Sto znaci da bi poduzecée koje Zeli odrzavati normalnu likvidnost moralo

1mati brzo unov¢ive imovine minimalno toliko koliko ima kratkoro¢nih obveza.

KTrL pokazuje sposobnost poduzec¢a da iz najlikvidnijih sredstava (novca) podmiri svoje
kratkoro¢ne obveze, medutim ovaj pokazatelj moze lako dovesti u zabludu. Primjerice, ako je
na dan utvrdivanja koeficijenta izvrSena znacCajna uplata, korisnik moze zakljuciti da
poduzeée nema problema s likvidno§¢u, $to nije nuZno istina pa je pozeljno izracunati i ostale

pokazatelje za kvalitetniju ocjenu likvidnosti.

KFS pokazuje u kojoj mjeri se dugotrajna imovina financira iz dugoro¢nih izvora. Pozeljno je
da omjer bude manji od 1. Dakle, manja vrijednost zna¢i ve¢u likvidnost i financijsku
stabilnost. Ukoliko je pokazatelj ve¢i od 1, postoji "deficit radnog kapitala", odnosno

poduzece dio svoje dugotrajne imovine financira iz kratkoro¢nih izvora.
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Osim upravo navedenih u pokazatelje likvidnosti se ¢esto ukljucuje Radno raspoloZivi kapital
ili Neto radni kapital (NRK) koji predstavlja razliku izmedu kratkotrajne imovine i
kratkoro¢nih obveza. Ve¢i neto radni kapital znaci da je likvidnost 1 financijska stabilnost
promatranog poduzecéa veca, stoga se naziva jos i rezervom likvidnosti, rezervom financijske

stabilnosti ili rezervom sigurnosti poslovanja.®

3.3.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti ukazuju na znacaj strukture financiranja i terete koji proizlaze zbog
financiranja iz tudih izvora. Utjecaj financijske poluge moZe biti u smjeru povecanja ili
smanjenja rentabilnosti vlastitog kapitala. Obi¢no se temelje na podacima iz bilance, tj.
predocavaju odraz strukture pasive - staticka zaduzenost. Pokazatelji pokrica troSkova kamata
I faktor zaduzenosti koji se temelje i na podacima iz racuna dobiti i gubitka, upozoravaju na
dinamicku zaduZenost, odnosno dug promatraju s aspekta mogucénosti (vremena) njegovog

podmirenja.

Tablica 7. Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV BROJNIK NAZIVNIK
koef. zaduzenosti KZ ukupne obveze ukupna imovina
koef. vlastitog financiranja KVF glavnica ukupna imovina
koef. financiranja KF ukupne obveze glavnica
pokrice troskova kamata PTK dobit prije poreza i kamata kamate
faktor zaduzenosti FZ ukupne obveze zadrzana dobit + amortizacija
stupanj pokrical SP I glavnica dugotrajna imovina
stupanj pokri¢a I SP II glavnica + dugoro¢ne obveze dugotrajna imovina

lzvor: izrada autora

KZ pokazuje koliko se imovine financiralo iz tudih izvora (obveza), dok KVF pokazuje
koliko iz vlastitih izvora (glavnice). Ukoliko je udio kapitala u izvorima sredstava 50% smatra
se da poduzetnik nije prekomjerno zaduzen. KF pokazuje odnos duga i glavnice te ako je

veéi od 1 znaci da poduzece intenzivnije koristi financijsku polugu. Treba napomenuti da svi

15 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, vj. 4, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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navedeni pokazatelji ukazuju na staticku zaduzenost, pa je za bolju procjenu vazno uzeti u

obzir i sposobnost poduzeca da servisira dug, odnosno dinamicki aspekt zaduzenosti.

PTK i FZ pokazuju dinamicku zaduzenost jer se dug razmatra s aspekta moguénosti njegova
podmirenja, a PTK pokazuje koliko puta su kamate pokrivene ostvarenim iznosom dobiti
prije poreza i kamata. Vece pokric¢e zna¢i manju zaduzenost i obrnuto. Suprotno tome, manji
FZ znaci manju zaduZzenost. FZ pokazuje broj godina potrebnih za pokrice postojecih obveza
ako se poslovanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatima. Kao grani¢na mjera najc¢esce se
uzima 5 godina pa se poduzetnik kojem treba duze od 5 godina da iz zadrzane dobiti (ili neto

dobiti) i amortizacije pokrije svoje obveze smatra prekomjerno zaduzenim.®

3.3.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti mjere razinu angaziranosti imovine 1 stupanj njenog iskoriStenja, uz
napomenu da prilikom analize treba obratiti paznju na "starost" imovine. Povezani su s

pokazateljima likvidnosti i profitabilnosti.

Tablica 8. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV BROJNIK NAZIVNIK
koef. obrta ukupne imovine KOUI ukupni prihodi ukupna imovina
koef. obrta kratkotrajne imovine KOKI ukupni prihodi kratkotrajna imovina
koef. obrta potrazivanja KOP prihodi od prodaje potrazivanja
trajanje naplate potrazivanja TNP broj dana u godini (365) KOP
koef. obrta zaliha KOZ troskovi za prodano zalihe
dani vezivanja zaliha DV broj dana u godini (365) KOZ

lzvor: izrada autora

Pokazatelji aktivnosti pokazuju brzinu cirkulacije sredstava u poslovnom procesu, odnosno
koliko se na jedinicu uloZzene imovine ostvari jedinica prihoda. Sto je veéa vrijednost to je

bolje jer znaci veci ostvareni prihod po jedinici uloga.

KOP predstavlja prosjeéno trajanje naplate potrazivanja, odnosno prosjean broj dana

potreban da se promatrana potraZivanja naplate. Sto je vrijeme kraée poduzetnik brze dolazi

18 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, vj. 4, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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do sredstava. S druge strane, na temelju KOZ-a se mogu utvrditi dani vezivanja, odnosno

prosje¢an broj dana potrebnih da se postojece zalihe prodaju. Povoljniji je manji broj dana.!’

3.3.4. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomiénosti mjere koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda, stoga se
racunaju na temelju podataka iz rauna dobiti 1 gubitka. Pokazuju koliko se novc€anih jedinica
prihoda ostvari po jednoj nov€anoj jedinici rashoda. Mogu se razmatrati na parcijalnoj osnovi

(EP, EF, EI). Pokazatelji ekonomicnosti (posebno pokazatelj ukupne ekonomicénosti i

ekonomicnosti poslovanja) bi trebali biti §to veéi ili barem veéi od 1.8
Tablica 9. Pokazatelji ekonomic¢nosti

NAZIV BROJNIK NAZIVNIK
ekon. ukupnog poslovanja EUP ukupni prihodi ukupni rashodi
ekon. prodaje/poslovanja EP prihodi od prodaje / poslovni rashodi od prodaje / poslovni
ekon. financiranja EF financijski prihodi financijski rashodi
ekon. izvanrednih aktivnosti El izvanredni prihodi izvanredni rashodi

lzvor: izrada autora

3.3.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti mjere koliko profita se ostvari na svaku kunu prodanih proizvoda
ili usluga. Uobicajeno se izrazavaju u postotku, a s obzirom da profitne marze variraju ovisno
o grani industrije vazno je praviti usporedbe unutar iste industrije. Dvije klju¢ne mjere

efikasnosti menadZzmenta su ROA 1 ROE.

ROA govori koliko profita se ostvaruje po 1 jedinici aktive te mozemo zakljuciti kakva je
efikasnost u izboru i upotrebi imovine poduzeéa, dok ROE mjeri profit zaraden na svaku

jedinicu glavnice i pokazuje efikasnost raspolaganja kapitalom.

17 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, vj. 4, Ekonomski fakultet u Splitu, Split

18 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, vj. 5, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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Marza profita govori o profitabilnosti poslovanja, pokazuje koliko poduzece zaraduje u
odnosu na ostvareni prihod. Usporedbom BMP i NMP se dobije koliko relativno u odnosu na

ostvareni prihod iznosi porezno optereéenje.®

Tablica 10. Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV BROJNIK NAZIVNIK
bruto marza profita BMP dobit prije poreza i kamata ukupni prihodi
neto marza profita NMP neto dobit + kamate ukupni prihodi
rentabilnost imovine ROA neto dobit ukupna imovina
rentabilnost glavnice ROE neto dobit vlastiti kapital / glavnica

lzvor: izrada autora

3.3.6. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja mjere uspjeSnost ulaganja u dionice. Uobicajeno je iskazivanje u
postotku. Osim pokazatelja iz financijskih izvjeStaja, za izraCunavanje su potrebni i podaci o

dionicama (broj dionica i njihova trzi$na vrijednost).

Tablica 11. Pokazatelji investiranja

\VAVA WY/ BROJNIK NAZIVNIK
dobit po dionici EPS neto dobit broj redovitih dionica
dividenda po dionici DPS dio dobiti za dividende broj redovitih dionica
odnos isplate dividendi DPR dividenda po dionici dobit po dionici
odnos cijene i dobiti po dionici P/E trzi$na cijena dionice dobit po dionici
odnos cijene i knjigovodstvene vrijednosti po e e . knjigovodstvena vrijednost
dionici P/Bv (AL Gijesn ClomiEs dionice
ukupna rentabilnost dionice URD dobit po dionici trzi$na cijena dionice
dividendna rentabilnost dionice DRD dividenda po dionici trzi$na cijena dionice

Izvor: izrada autora

EPS i DPS pokazuju koliko je novcanih jedinica ostvareno po dionici. Razlika izmedu njih
predstavlja iznos zadrZane dobiti. U pravilu je EPS veéi od DPS, izuzev kada je dividenda
isplacena iz zadrzane dobiti prethodnih godina. DPR pokazuje odnos EPS i DPS te je obrnuto

proporcionalan stopi reinvestiranja, odnosno zadrzavanja dobiti.

19 Perica, I. (2018): Analiza financijskih izvjeStaja, nastavni materijali, vj. 5, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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P/E 1 P/Bv pokazuju koliko puta je trZiSna cijena veca od dobiti po dionici (EPS), odnosno
knjigovodstvene vrijednosti dionice (BVS). Veci pokazatelji znace i veée premije koje je
trziSte spremno platiti za zarade poduzeca, odnosno knjigovodstvenu vrijednost neto imovine
1 obratno. Kada poduzeca ostvaruje gubitak, umjesto P/E se racuna P/S koji pokazuje omjer

cijene dionice i ostvarenih prihoda po dionici.

URD i DRD pokazuju ukupnu i dividendnu rentabilnost dionice, tj. rentabilnost vlastitog

kapitala s aspekta njegove trzisne vrijednosti.?

2 Perica, 1. (2018): Analiza financijskih izvjestaja, nastavni materijali, vj. 5, Ekonomski fakultet u Splitu, Split
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4. ANALIZA ODABRANIH HOTELA SUNCE KONCERN D.D.-
A

4.1. Op¢cenito o Sunce koncern d.d.-u

SUNCE KONCERN d.d.” za turizam i ugostiteljstvo je mati¢no drustvo Grupe, osnovano
2004. godine, koju €ini veci broj ovisnih druStava (Hoteli Brela d.d., Hoteli Tucepi d.d.,
Hoteli Zlatni rat d.d. i Hotel Alan d.d.), kroz koje drzi, posluje i razvija hotele i resorte u
Hrvatskoj. Takoder ima 50% udjela u druStvu zajednickog pothvata (eng. Joint Venture) s
globalnom turistickom grupom TUI AG te 49% udjela u upravljackom drustvu (eng.
Management Company) s istim partnerom. Radi se o jednoj od vodecih turistickih grupa u
Hrvatskoj s 11 hotela na Jadranskoj obali, 1 kampom i 1 zakupljenim objektom s 2.976
smjestajnih jedinica, vlastitim aerodromom na otoku Bracu i drugom turistickom imovinom
koja se nalazi u 4 popularne turisti¢ke destinacije u Hrvatskoj. Pod promatrane hotele Zlatni

rat spadaju hoteli Bluesun Elaphusa****, Borak*** i Bonaca***.2

SUNCE KONCERN D.D.

SUKC-R-A

WOT Hoteld
; Hoteli Tucepi Adriatic
Hoteli Alan'd.d. d.d. Management
d.o.o.

Hoteli Zlatni rat
d.d.

Hoteli Brela
d.d.

Bluesun hotel Bluesun hotel
Borak Bonaca

Aerodrom Brac Bluesun hotel
d.o.o. Elaphusa

Slika 2. Organizacijska struktura Sunce koncern d.d.-a

Izvor:https://www.bluesunhotels.com/EasyEdit/UserFiles/Burza/2019/sunce-koncernstrukturaweb12-2018-hr.pdf

21 Sunce koncern d.d. (2019): O nama, raspoloZzivo na: https://www.bluesunhotels.com/osnovni-podaci.aspx
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4.2. Analiza poslovanja Zlatni rat d.d. putem financijskih pokazatelja

4.2.1. Pokazatelji likvidnosti

Vrijednost koeficijenta tekuce likvidnosti (KTL) za promatrano dionicko drustvo je u sve tri
godine bila ispod minimalnih 2 Sto predstavlja rizik, odnosno vjerojatnost da kratkoro¢ne

obveze ne bi bile podmirene u roku te je bio daleko najmanji u 2017. godini.

Idealna iskustvena vrijednost pokazatelja ubrzane likvidnosti (KUL) iznosi minimalno 1 te se
u ovom sluc¢aju moze zakljuciti da u nijednoj godini nije bilo sposobno brzo zadovoljiti
ozbiljnu izvanrednu potrebu za gotovinom. Prisjetimo se, poduzeée koje zeli odrzavati
normalnu likvidnost mora imati brzo unov€ive imovine minimalno toliko kolike su

kratkoro¢ne obveze.
Sve dobivene vrijednosti su nezadovoljavajuce i to najlosije u 2017. godini.

Tablica 12. Pokazatelji likvidnosti Zlatni rat d.d.-a

KTL 0,416670 0,693029 0,216504

KUL 0,408480 0,681435 0,206287
Izvor: izrada autora

4.2.2. Pokazatelji zaduZenosti

Koeficijent zaduzenosti (KZ) pokazuje koliki se dio imovine financira iz tudih izvora pa
samim time veca vrijednost znaci i veéi rizik ulaganja u poduzece te bi trebao biti ispod 0,5.
Za promatrano dioni¢ko drustvo je bio zadovoljavajuc¢i u 2016. i 2017. Tada je promatrano

dionicko drustvo imalo sposobnost pokriti svoje ukupne obveze.

Pokri¢e troskova kamata (PTK) je u 2016. vece u odnosu na prethodnu 2015. §to predstavlja
manju zaduzenost (zadovoljavajuce jer je preko 1). 2017. godinu je promatrano drustvo

zavrsilo s gubitkom uz porast financijskih rashoda stoga PTK znac¢ajno pada.

Tablica 13. Pokazatelji zaduZenosti Zlatni rat d.d.-a

KZ 0,591159 0,411993 0,491061

PTK 1,174237 1,624889 0,485994
Izvor: izrada autora

24



4.2.3. Pokazatelji aktivnosti

Koeficijent obrta ukupne imovine (KOUI) je najveéi u 2017. godini te pokazuje povecanje
prihoda za 0,32 kune po uloZenoj 1 kuni imovine. Primjecuje se pozitivno kretanje iz godine u

godinu.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine (KOKI) je takoder najve¢i u 2017. (a time i najbolji) te

pokazuje da ulogom 1 kune kratkotrajne imovine se stvara ¢ak 6,17 kuna prihoda.

Tablica 14. Pokazatelji aktivnosti Zlatni rat d.d.-a

KOUI 0,205633 0,225666 0,302698

KOKI 2,488991 2,328734 6,174442
lzvor: izrada autora

4.2.4. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomicnosti opéenito pokazuju koliko se nov€anih jedinica prihoda ostvari po

jedinici rashoda stoga je pozeljna §to vecéa vrijednost ili da je barem veci od 1.

Kod ekonomi¢nosti poslovanja (PE) se primjecuje pozitivan trend te porast za 0,046 kn u
2017. u odnosu na 2015. godinu, dok su financijski rashodi za sve tri promatrane godine veci
od financijski prihoda pa je i vrijednost pokazatelja ekonomi¢nosti financiranja (EF) manja od

1.

Zbog svega navedenog, pokazatelji ekonomic¢nosti ukupnog poslovanja su za 2015. i 2016.
zadovoljavajuéi, dok u 2017. zbog znacajnijeg porasta financijskih rashoda pada na 0,807

kune po jedinici rashoda, odnosno 1 kuni.

Tablica 15. Pokazatelji ekonomi¢nosti Zlatni rat d.d.-a

EUP 1,031380 1,090362 0,807279
EP 1,181370 1,194078 1,227790
EF 0,348542 0,476837 0,106244

lzvor: izrada autora
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4.2.5. Pokazatelji profitabilnosti

Rentabilnost imovine (ROA) pokazuje koliko se ostvari neto dobiti na svaku jedinicu uloZenu
u imovinu. Primjecuje se porast od 1,24 postotna poena u 2016. u odnosu na prethodnu 2015.
promatrano dioni¢ko dru$tvo, a zatim pad i negativan predznak u 2017. zbog ostvarenog
gubitka. Pokazatelj je najvec¢i u 2016. kada se na 1 kunu uloZenu u imovinu ostvarilo 1,87
kuna neto dobiti.

Rentabilnost glavnice (ROE) pokazuje koliki je povrat na ulozeni kapital. Vidimo da je povrat
bio veéi, a time 1 bolji, u 2016. u odnosu na prethodnu godinu za 1,67 postotna poena, dok je

u 2017. promatrano dionicko drustvo ostvarilo gubitak pa je pokazatelj negativan.

Tablica 16. Pokazatelji profitabilnosti Zlatni rat d.d.-a

NAZIV 2015 2016 2017
ROA 0,625638% 1,870163% -5,338275%
ROE 1,554438% 3,220714% -10,697204%

Izvor: izrada autora

4.2.6. Pokazatelji investiranja

Za promatrano dioni¢ko drustvo Zlatni rat, zarada po dionici je iznosila 4,52 kune u 2015. te
10,31 kune u 2016. godini, dok je u 2017. ostvaren gubitak na kraju poslovne godine pa je i
promatrani pokazatelj negativan, odnosno predstavlja gubitak po dionici u iznosu 21,92 kune.

Tablica 17. Pokazatelj investiranja Zlatni rat d.d.-a

EPS 4,523039 10,315935 -21,921824

Izvor: izrada autora
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5. ZAKLJUCAK

Financijska izvjes¢a su poslovni dokumenti kojima poduzece daje informacije o rezultatima
poduzetih poslovnih transakcija osobama i organizacijama unutar i izvan poduzeca, odnosno
internim i eksternim korisnicima. Ona moraju osigurati informacije na temelju kojih ce
korisnici mo¢i ocijeniti financijski poloZaj, profitabilnost i budu¢i prosperitet. Pri njihovoj
izradi 1 objavljivanju raCunovodstvenih informacija javlja se problem sukoba interesa na nacin
da se postavlja pitanje kako istovremeno osigurati ispravne i dovoljno iscrpne informacije o
profitabilnosti pojedinih poslova, a da se ujedno ne omoguéi konkurenciji pristup
informacijama ¢ijim bi koriStenjem ona mogla ste¢i prednost na trziStu. Vode¢i rauna o tom
ograni¢enju, racunovodstvo i uprava drustva sastavljaju u skladu sa standardom razumne
potpunosti objavljenih financijskih izvjeS¢a. Sadrzaj, opseg i1 nacin sastavljanja financijskih
izvjeStaja u RH utvrdeni su Zakonom o racunovodstvu (NN 78/15, 134/15, 120/16),
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja za velike poduzetnike 1 subjekte od
javnog interesa, Hrvatskim standardima financijskog izvjesStavanja za mikro, male i srednje
velike poduzetnike te Pravilnikom o strukturi i sadrZaju godis$njih financijskih izvjestaja
(96/15). Temeljna financijska izvje$ca su: bilanca, ra¢un dobiti i gubitka, izvjeStaj o nov¢anim
tijekovima i ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, biljeSke te izvjeStaj o promjenama Kkapitala, a
metode analize: komparativna, analiza trenda i putem financijskih pokazatelja pri ¢emu se one
nerijetko medusobno ispreplic¢u i hadopunjuju. Predmet ovog rada je bila financijska analiza
poslovanja odabranih hotela Sunce koncern d.d.-a primjenom analize putem financijskih
pokazatelja na temelju financijskih izvje$c¢a koja su preuzeta sa sluzbene internetske stranice
za razdoblje od 2015. do 2017. godine. Nakon provedene analize moze se zakljuciti da je
poduzece imalo relativno loSu likvidnost (oba pokazatelja su bila znacano ispod preporucene
vrijednosti kroz sve tri promatrane godine), medutim pokazatelji aktivnosti imaju pozitivan
trend rasta Sto ukazuje na sve bolju angaziranost imovine 1 ve¢i stupanj njenog iskoriStavanja.
Poslovna ekonomicnost biljezi porast, ali je istodobno smanjenje ekonomicnosti financiranja
zbog znacajnog povecanja financijskih rashoda u 2017., stoga je u konacnici ukupna
ekonomicnost za 2017. iznosila 0,807 kn sto je manje od minimalne pozeljne 1 kune prihoda
ostvarene po 1 kuni rashoda. Investiranje se isplatilo za dionicare u prve dvije promatrane
godine, dok u 2017. imaju gubitak po dionici od 21,92 kune. Nadalje, efikasnost u izboru i
upotrebi imovine poduzeca i raspolaganja kapitalom je poboljSana u 2016. dok je u 2017.

poduzece ostvarilo gubitak pa su promatrani pokazatelji negativni.
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BILANCA

stanje na dan 31.12.2016.

Obwveznik: HOTELI ZLATNI RAT d.d.

Prathodna
Mazlv pozleljs ADp = Tekuta gedina
azneks {metn] nerta)
1 2| 3 | 4
&) POTRAFIVAMJA ZA UPISANI A NEUPLACEN] KAPITAL 201
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (003+010+020+025+033) 002 451.072.887 476842555
. HEMATERLUALNA IMOVINA (D04 do 009) 003 552.885 473322
1. 1zdac] za razva| 004
2. Konceslle, patentl, licencile, robne | eshuine marke, softver | ostala prava 005 525,040 445,447
3. Goodwlll o0
4. Predujmow Za nabavu nematenjaine Imowine 007
5. Nematerijalna Imovina u prigremi oI ] 23.875 23.8TS
E. Cstala nematerfaina Imovina 003
I MATERLALNA IMOWVIMA (D11 do 015) oo 455.283.022 455256077
1. Zemipste o1 155.735.282 153. 315,728
2. Gradevinskl objekt [ 276.187 280 IT4 BERETE
3. Postrojenia | oprema o3 25437 265 24 465721
4. Alatl, pogonst Inverar | fransportna Imavina 014 6T4.665 574472
5. Bioloska Imovina s
&. Predujmovl za matedjainu Imavinu ols 400,000
7. Materjaina Imovina u pripram| 733 FEREE BES.EE0
&. Ostala materijaina Imovina g1 £10.380 374.827
9. Wiagarnje u nekretnine k]
. DUGOTRAMMA FINANCLISKA IMOVINA (D21 do 028) 020 20.059.100 20.435.400
1. Udjel [dionlce) kod povezanin poduzeinika 21 20.093.100 20.089.100
2. Danl Zajmaoyl povezanim poduzetnicima [FF]
3. Sudiehgue! Interes! udjel) 23
4. Zajmowl danl poduzetnicima u kojima posboje sudjeiujus interesl 024
5. Ulaganja u vijednosne pagine [+
6. Danl zajmosl, depazit | slitno [F3
7. Ostala dugoirajna financjska Imovina w7 36.000
8. Ulagan|a koja se obratunavaju metodom udela 28
V. POTRAZIVANJA (D30 do 032) 029 1.137.880 978057
1. Potrafivanja od povezanih poduzatnika [F=1)
2. Potradivanja po osnovl prodaje na kredi i<y ] 12282 apas
3. Ostala patrativanja 032 1.125.5%8 STE0E
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 033
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (035+042+050+0:58) =1} 43.333.581 5121153
L ZALIHE {036 do D42) o35 851 8141 BEE.5E53
1. Shovine | materjal 3e T20.47
2. Protzvodnja u tjeku 37
3. Gaobtovl prolzvod 038
4. Trgovatka rooa [F<E] 131.341 127.300
5. Predujmow za zallhe [T
£. Dugotraina Imavina namijerjena prodajl 081
7. Bloloska Immwina 042
I POTRAZIVANJA, 044 do 048] 043 10.230.828 4.B06.500
1. Polrativan|a od powezanin poduzeinika [iTr] 5.505.127 1.41B8.416
2. Polra®ivan|a od kbupaca 045 & 424 558 2.629.401
3. Potrazivan|a od sudeluyutih poduzetnika 045
4. Potraivan|a od zaposkenika | &lanova poduzeinika a7 7444 8.220
5. Potrativan]a od driave | dnegih Instiuclja [T EEER 382445
6. Ostala poiradivanja 043 263.668 SEE.015
L KRATKOTRAJMA FINANCLISKA IMOVINA (D51 do 05T) as0 30.037.557 45424925
1. Udiell [dionlce) kod povezanih poduzeinika 051
2. Danl Zajmaoyl povezanim poduzetricima 052 30.037.557 45434 155
3. Sudjelgut! Interes! {udjel) 053
4. Zajmowl danl poduzetnicima u kojima postoje sudjeujus interesl 054
5. Ulagan)a u wijednosne papire 055
§. Danl Zajmaoyl, depadt | slitno 056
7. Ostala inancljska Imovina 057
. NOWAC U BANCI | ELAGAJHI 058 2.213.385 43.520
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZFDOBLIA | DBRACUNATI PRIHODI 053 105.020 e REY)
E} UKUPHO AKTIVA (001+002+034 +D55) (251 S24.512.488 528.364.852
F) IZVANEILANCHI ZAPI5] o081




PASIVA

4A) KAPITAL | REZERVE (0634064 +085+071+072+075+07TE) 052 Z11.108.565 305.804.155
I TEMELJNI {UIPISAMI) KAPITAL 063 251.185.840 344 B31.760
Il. KAPITALME REZERWVE 054
. REZERVE IZ DOBIT {D66+067-068 + 068+07) 0G5 BH3.TI0 BE3.TI0
1. Zakonske rezene [
2. Rezene za viastite dionice DET
3. Viasiie dlonice | udjell {odbina stavka) 0GE
4. Slahname rezerve 083
5. Oslalke rezenie oo 8H3.710 BE3.TI0
. REVALORIZACLISKE REZERVE o7 55.775.348 BE.344.730
V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (D73-074) T3 -141.018.878 -137.737.327
1. Fadrtana dobil o3 4.397.951
2. Prenesenl guitak o4 145.005.828 137.737
V1. DOBIT IU GUBITAK POSLOVNE GODINE (OT607T) 075 3.281.551 9.881.
1. Dbk poshovne godne o7e 3281551 EEERD
2. Gubltak posione godine 7T
VI MANLINSK] INTERES o7E
B) REZERVIRANJA (D50 do 082) 73 881.771 953.932
1. Rezerviranja za mirmwvine, olpremnine | sliéne obveze [ 129.593 301744
2. Rezarviranja za porezne abveze [
3. Druga rezeniran|a oz 652.178 GEL1838
C) DUGOROCNE OBVEZE (034 do 092) 083 206 .070.442 143.802.453
1. Obveze prema povezanim poduzeinicima [T 85,027 207 AT
2. Obveze 7a zajmowe, depazite | siéno 085
3. Obvere prema bankama | drugim financijskim Institucilama i 9,349,358 123.365.853
4. Obveze za predujmove 087
5. Obveze prema dobiaviatima [
. Obveze po vrijednosnim papiima 5]
7. Obveze prema poduzetnicima u kofima posiole sudlelujus! Interes] [F=1)
3. Ostale dugonoéne obvene 51
9. Odgodena porezna cbveza a2z 21.693.836 19.524.453
D) KRATKOROCHE OBVEZE [D34 do 105) =5 103,999,583 73.880.243
1. Obveze prema povezanim poduzeinicima = 1036376 EEREN
2. Obvere 7a zajmowe, depazite | sliéno 5 21.060.731 10.632.137
3. Obvere prema bankama | drugim financijskim Institucilama (sl 73.276.939 58.35ME54
4. Obveze za predujmove w7 857.901 SEB.128
5. Obveze prema dobiaviatima [=E 11427117 1.686.383
G. Obweze po vrijdnosnim papiima =k &.150.000 12.501
7. Obvers prema poduzatnicima u kofima posioje sudlelujus] Inferes| 100
3. Obvere prema zapaslenlcima 101 1.233.108 1.257.597
9. Obveze Za poreze, doprinose | sllina davan|a 102 1.078.662 74073
10. Obveze & oenove udjela u rezultaty 103
11. Obveze po osnovl dugotrajne Imavine namijenjens prodajl 104
12. Ost3le kratkomene obvezs 105 17H 258 S0.580
E] ODGODEND PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLIA 108 2.352.013 2.324.088
F) UKUPNO - PASIVA (D52 +075+0E3+093+10E) 107 524.512.488 528.364.852
] IZVANBILENCHI Z2PS] 108
DODATAK BILANCI p P nik kol godiEnji Izvjekta])
4] KAPITAL | REZERVE
1. Priplsano Imatel|lma kapltala matice 109
2, Pripisano man|inskom interesu 110
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RACUN DOBITI | GUBITEA
u razdoblju 04.01 216, do 31.12 2016,

Obveznik: HOTELI ZLATNI RAT d.d.

Prathodna
1 2 £l 4 |
L. POSLOVHI PRIBODI {1122 113) 111 10H.292.538 111.683.735
1. Prihodl o prodale 112 ST.TE.EN 110,075,844
2. Os=tall poslovnl prinodl 113 3,538,928 1.613.891
Il POSLOVHI RASHODI {1 15+1 16+120+124+125+126+125+130) 114 £5.741.559 93.539.757
1. Promiene vrijednost] zallna prolzvednje u Hjeku | gotovih prolzveda 115
2. Materijainl trodkowl (177 do 115) 118 37578555 41.702.874
a) Troskol slrovina | materjala 117 Z1.037.874 22.563.517]
b} Troskov prodane robe 118 TI2735 543,105
) Cstall vanjskl Toskow 113 16.237.526 18151 252
3. Trolkovi oacblja (121 do 123) 120 I5.850.339 27.153.704|
@) Neln place | nadnica 121 15.629.250 16.790.281
b} Trokov poreza | doorinosa [z plata 122 £.274.435 £.515. 78]
c) Doprinosl na piate 123 3,746,654 357067
4. Amortizacla 124 5367159 [EEEETE
5. Detall trofkowvi 125 4.534.5T 5.278.106
. Vrijednoano uskladivanje [127+123) 126 [ ]
a) dugoirajne Imovine (osim inanclske IMoving) 127
b} kraloiraine Imovine (osim financl]ske Imoving) 223
7. Rezarviranja 123 380541
. O=tall poslovnl rashod] 130 £.E3E.613 10.527.550)|
Il FINANCLISKI PRIHODI [ 132 do 135) 13 6.554.370 7.540.159
1. Kamafs, fela)ne raziiks, dividends I slifnl prihod] Iz odnosa 8 132 1.556.042 2.024.332
2. Kamats, tefa)ne razllks, dividends, sliénl prihodl Iz cdnosa & 133 4.508.328 5,595,825
3. Dio prineda od pridrusnin poduzetnika | sudjelujucin Intsreaa 134
4_Nereallziranl dobicl [prihodl) od Ninancljske Imoving 135
5. Ostall Anancijskl prinodl 136
V. FINENCILJSK] RASHODI (135 do 141) 137 18.533.758 15.B12.858
1. Kamiats, tefa)ns raziiks | drugl razhod s povezanim poduzsetnicima 138 7.045.558 4.372.030
2. Kamats, tefajne raziiks | drugl razhodl Iz 0dnosa & nepovezanim 133 11.788.240 11.550.824
3. Heraallziran] gubicl [rashodl) od nancljaks Imovine 140
4. Catall Minancifakl rashod 141
V. UDIO U DOSITI 00 PRIDRUZENIH PODUZETHIFA 142
Vi UDIO U GUBITEU 0D PRIDRUZENIH PODUZETHIRA 143
VL IZVANREDNI - OSTALI PRIBODI 144
WL IZVANREDNI - D5TALI RASHODI 145
D IFKUPHI PRIBODI (1111312142 £ 144) 146 107 556,908 119,233,894
X UKUPHI RASHODI (114+137+143 + 145) 147 104. 575357 105,352,611
XL DOBITILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVAMN.JA (146-147) 148 3, 281.551 9.881.283
1. Dowit prije oporezivanja [145-147) 145 3281551 5 881283
2. Gubitak prije oporezivania [147-145) 150 [ ]
Xl POREZ N& DOBIT 151
XL DOBIT IL] GUBITAK RAFDOBLIA {145-151) 152 3,281,551 9.881.283
1. Dobit mzdobia {149-151) 153 3.281.551 5.881.283
2. Gubitak razdobila (151-148) 154 0 ]
DODATAK ROG- (popunfava poduzeinik kojl sastavija konsolidiran] godiEn)l inancljzkl lzvjedtal)
N, DOBIT ILI GUBITAK RATDDBLIA
1. Priplzana Imateljima kapitals matles 155
2. Pripizsana manjinskom Interssu 158
ZvJEETA) O OSTALOJ SVEOBUHVATNOJ DOBITI [popunjava poduzstnik cbveznlk & M5Fl-a)
L. DOBIT 1L GUBITAK RAFDOBL.JA (= 152) 157 3, 281.551 5.881.283
Il QETALA SWVEDBUHVATHA DOBITMGUSITAK PRLIE POREZA (153 do 185) 158 0 1
1. Tedane razlike Iz prerafuna Inozemndg poslovanja 159
2. Promijene rewalorizacljskih razerd dugotrajne materljains | 180
3. Doblt Il gubiRak & cenove ponovnog vrednovanja financiisks 161
2 Doblt Il gubEak = canove UEINKovite Zastite novi-ancog toka 152
5. DobI Il Gubliak = ocenove uLinkovits zabtits neto ulagan]a u Inczsmat 163
%. Udlo u oslalo] svecbuhvaing] Gobitl gubliky pridrufsnin poduzetnika 162
7. Aktuarskl oebicliguble] po plancyima denniranin priman)a 185
L POREZ Ha& OSTALU SVEQBUHVATHU DOBIT RAZDOSLIA 1686
Y. NETO O5TAL & SVEOBUHVATHA DOBIT IL GUBITAK 19:? [} ]
V. SVEOBUHVATHA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLIA (157+167) 3,281,551 9.881.283

DODEATAK Zvjedtaju o ostalo] svecbulvaing] dobill (popunjava poduzemik kojl sastavija mmlmrl ‘godiEn)l inancijskl

VI SVEOBUHVATHA DOBIT ILI GUBITAK RAZDDBELIA

1. Priplaana Imatel|ima kapitala matica

163

2 Priptsana manjinakom Inferasy

170
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BILANCA
stanje na dan 31.12.2M7.

Obveznik: HOTELI ZLATNI RAT d.d.

Prathodna Tekuta
Naziv pozicijs L godina godina
et} inata)
1 | z | 3 | 4
4] POTRAFIVANJA 72 UPISANI & NEUPLACENI KAPITAL oo
B) DUGOTRAJHA IMOVINA [003+010+020+025+033) ooz ATEE42.556| 373.388.401
L. NEMATERLIALNA IMOVINA (D04 do 009) ool 473.322 530172
1. lzdacd za razwval ond
2, koncesle, patent, lcencle, robne | usiuZne marke, softver | 0stala prava [T 449 487 453,140
3. Goodwill 0o
4. Predujmowi za nabavu nematerfalne movine [TH
5. Nematerjaina Imoyvina u priprem [el:] 23878 7Tz
. Ostala nematerifaina Imovina 003
I MATERKALNA IMOVINA (011 do 019) 010 455 PEEO7T| 34IE45.045
1. Zemijlsie o1 153915728 49.0B0.07S
2. Gradevinskl cojekt 012 274.659.679| Z58.300.073
3. Postrojen)a | oprema [k JMAEETHM|  23TITAN4
4. Alatl, ppgonskl Inventar | transporina Imavina 014 ST4. 472 474,280
5. BloloEka Imovina ms
§. Predujmovl za materijainu Imovnu oe 400,000 700000
7. Matenjaina Imovina u pripreml 7 S55.550 1.028.625
3. Osfala materjalna Imovina 018 374927 338.873
9. Ulaganje u nekretning 013
. DUGOTRAINA FINANCLISKA IMOVIMA (021 do 02E) 0zo 30435100  20.505.500
1. Udjedl {dionlce] kod povezanih poduzetnika [F1] 0099100 20509300
2. Danl zajmayl povezanim poduzatnicima 022
3. Sudjeiujut! Interes! [udjell) 023
4. Zajmowl danl poduzenicima u kojma postaje sudelujud! interes] 024
5. Ulaganja u wriednasne pagpire 025
E. Danl zajmaoyl, depozi | slkéno 026
7. Ostala dugotrajna inanc|ska Imavina oz7 36.000
EB. Ulagan|a koja se obratunavaju metodom udela 0z8
V. POTRAZIVANJA (D30 do 032) 029 STE.08T 873351
1. Poirazivanja od povezanih poduzeinika o030
2. Potra2ivanja pa osnowl prodaje na kregit 031 1039
3. Ostala potra®lvanja 032 ST501E 873.351
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 033 7.725.522
C) KRATKOTRAJNA IMOVIMA (0352043 +050+058) 034 4331158 19.283.773
L ZALIHE {03& o 04.2) 035 256.553 10024
1. Sirovine | matarja 036 718253 807,555
2. Profzvednja u ek 037
3. Gotovl prolzvodl 038
4. Trgovatka roba 033 127.300 102.425
5. Predu)mosi Za zallhe 040
6. Dugotrajna Imovina namijenjena proda|l 041
7. Blokb&ka Imovina 042
I POTRAZIVANJA (D44 do D49) 043 4506500 10.505.034
1. Poirativan|a od povezanin poduzeinika 044 1188416 2715129
2. Polrazivan|a od kupaca 045 2629401 6.885. 565
3. Potrazivan|a od sud|eluuiin poduzenika 0di
4, Polrazivan|a od Zaposlenika | tlanova poduzetnika 047 8220 B.523
5. Polrazivan|a od dr2ave | drugih Instituclia 048 EF T 433557
. Ostala potradivanja 043 s2E01S 451445
. KRATKOTRAJMA FINANCIISKA IMOVINA (051 do 057) 050 45 434 186 3,300,000
1. Udjedl {dionlcs) kod povezanih poduzsinlka 051
2. Danl zajmayl povezanim poduzetnicima 052 45 434 186 3,300,000
2. Sudjeiujut! Interasl judiell} 053
4. Zajmow! danl poduzetnicima u kojma postoje sudielujud! Interes| 054
5. Ulaganja u vrijednasne papire 055
E. Danl zajmaoyi, depozi | slkéno [
7. Ostala inancl|ska Imavina 057
. NOVALC U BANCI | BLAGAJIHI 058 43,820 4.568.715
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLIA | OBRACUNATI PRIHODI 053 321137 E7T9.0M5)
E} UKUPNO AKTIVA (D01+002+034£053) L= 528 354852 ID3350.183
F) IZVANBILANCHI Z&PISI el
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PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE [063+064+065+071+072+075+0748) 0s2 306.804.156| 195.255.578
L. TEMELJNI {UPISANI) KAPITAL 053 344 831760 344.831.780
Il KARITALNE REZERVE 04
Nl. REZERVE IF DOAITI (066+067-068+069+070) 0&5 E53.710 883.710
1. Zakonska rezene [T
2, Rezerve za viastie monice &7
3. Wlastite dionkce | wdell {odbina stavka) [T
4. Stalutame rezerve 0ss
5. Ostale rezenia L] E53.710 BELTIO
. REVALORIZACWSKE REZERVE o7 BE. 544 T30 3.15B.1=8
V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (D73-074) 72 -137.737.327| -131.579.611
1. Zatdriana dobit [TE]
2. Preneseni guisitak T4 137.737.327| 121.573.611
V1. DOBIT IL GUBITAK POSLOVME GODINE [076-077) 75 3581293 20988188
1. Dobit posiowne goding o7e 5581283
2. Gubltak posiowne godine LI 20.9%8. 188
VI MANUINSE] INTERES [T
B) REZERVIRANJA (080 do D82) a7 953,932 1.002.006
1. Rezenviranja za miroving, olpramnineg | ligne pbvazs [T 304,744 343834
2. Rezenviran|a za porezne obveze &1
3. Druga rezendranja 082 £52.188 BEZASZ
C) DUGOROCHE OBVEZE (D54 do 092) 083 143802 453| qp2.0s0.721
1. Dbveze prema povezanim poduzenicima 0&4 912,137 453405
2. Dwaze za zajmove, depazite | slitno D85
3. Coveze prema bankama | dnugim financl|skim Insttucljama &6 123.365.863| 102.944.055
4. Dbvezs za predujmove (1
5. Dbveze prema dobavijatima [
6. Dbveze po wiljednosnim papkima 0&3
7. Dbveze prema poduzetnicima u kojima postoje sudjelujud Interesl 030
B. Ostale dugoroéne obveze 031
5. Odgodena porezna obweza 032 19,524 453 6593.251
D) KRATKOROCNE OBVEZE (034 do 105) 033 TIES0.243|  E9.068.518
1. Dbvezs prema povezanim poduzetnicima (Y] 18.184 2334154
2. Opvaze Za zajmove, depazite | sliEno 035 10532137 4o7EE.3m4
3. Dbveze prema bankama | dnugim financlskim Insttucljama (17 52350554 41483554
4. Dbveze za predujmove 037 58128
5. Dbveze prema dobavijatima 038 1.556.383
. Coveaze po villedniosnim paplima 033 12.501
7. Cbyeze prema potuzetnicima u kojima posioe sudjelujud Interes! 100
B. Dbvezs prema zaposienlcima 101 1.157.5597 1.343.318
5. Dbveze za poreze, doprnose | siéna davan|a 102 724,075 1.166.403
10. Dbveze s penove udiela u reziitaie 103
11. Dbveze po osnovl dugotrajne Imovine namijenjene prodall 104
12. Ostale kratkorodne obvers 105 S0.580 56.080
E} ODGOBEND PLACANJE TROSKOVA | PRINOD BUDUCEGA RAZDOELIA 108 2 524058 2.H33.745
F) UKUPNO — PASIVA [062+075+083+093+ 106} 107 528.354.852 293351189
G] IZVANEILANCHI ZAPIS] 108
DODATAK BILANCI (popunjava poduzetnilk kajl tavija b lidirani gedién]l Eta)
A) KAPITAL | REZERVE
1. Pripisano Imatellima kapitala matice 108
2. Pripisano manjinskom Imterssu 110
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RACUN DOBITI | GUBITKA
u razdoblju 01.01.2047. do 31.12.201M7.

Obveznik: HOTELI ZLATNI RAT d.d.

AOP Prethodna
1 2 3
1. POSLOVHI PRIHODI [112+113) 111 111,583,738
1. Prhodl od prodajs 11z 110,075,842
2. Qatall poslovnl prinodl 113 1.613.891
IL POSLOVNI RASHODI {115+11 6+120+1 244 125+126+129+130) 114 93539757 92.191.009
1. Promjena vrijednoatl zaliha profzvodnje u tjeku | gotovin proizvoda 115
2. Materljainl trodkovl (117 do 119) 16 41703874  41.6597.220
a) Troskow! slrovina | maten|ala M7 22563517 r3pEmase
o) Trogkovl prodane robe 118 543,105 1151, 946
¢} Ostal vanjskl roskavl 13 18491262 1T.446.620
3. Trodkowl osobija (121 do 123) 120 27499704  28.3sso0z
a) New place | nadnice 1 16710241  17.497.525
) TroSkovl poreza | doprinosa |2 plata 122 5.518.788 5.736.885
) Doprinosl na place 123 357067 4454582
4. Amortizaclja 124 [EEErH 8.430.45%
5. Dafall frofkov 125 5.278.105 4,858 854
6. Vrijednoano uskladivane [127+125) 126 ] i
@) dugatrajne Imovine [osIm inanciiske Imavine) 127
b kratkotrajne iImevine josim financiske Imoving) 128
7. Rezerviranja 123 380,541 353.483
8. Oetall poslovnl rashosdl 130 11.527.550 8.32M1.551
lIL FINANCLISKI PRIHOD (132 do 135) 131 7.540.153 5.875.316
1. Kamata, tefajne razllke, dividends | sliEnl prinedl 1z cdnosa @ 132 202433 3E5.TES
2. Kamata, tefajne razilks, dividends, slifnl prihed |z odnosa & 133 5.515.825 5.509.527
3. Dlo prinoda od pridrudsnin poduzstnika | sudjelulucih Intersss 134
4. Heraallziranl dobizl (prihodl) od financljske Imovins 135
5. Ostall inancljakl priho-dl 138
IV. FINANCLISK]I RASHODI (138 do 141) 137 15.812.854| 55300137
1. Kamate, tefajne razilke | drugl rashodl & povezanim poduzetnicima 138 4 222,030 1.01%.568
2. Kamate, tefajne razilke | drugl rashod! Iz cdnosa 8 nepovezanim 133 11.590.824| 5.280.569
3. Narsallziran! gublcl [rashodl) od Anancifzka Imoving 140
4. Qatall fMinancjskl rashodl 141
V. UDID U DOBIM OD PRIDRUZENIH PODUZETHIKA 142
VI UDID U GUBITKUY 0D PRIDRUZENIH PODUZETHIKA 143
WIL IZVANREDHNI - OSTALI PRIHODI 144
W, IZVANREDNI - OSTALI RASHODI 145
13 UKUPHIPRIHODI {(111+131+142 + 144) 145 119.233.894| 119.066.536
X UKUPHIRASHODI (114+137+143 + 145) 147 109.352.611| 147.451.146
EL DOBITILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA (148-147) 148 9.881.283 -28.424.610
1. Dobit prije oparezivania (146-147) 143 9.881.283 o
2. Guinttzk prije aparezivana | 147-146) 150 o] 28.424810
Xl POREZ HA DOBIT 151 -T.426.440
Xl DOBIT ILI GUBITAK RAFDOBLIA (128-151) 152 5.881.283| -20.958.170
1. Dabit razdobla [ 145151} 153 5.881.283 o
2. Guibitak razdobla (151-148) 154 0] 20.998.170
DODATAK ROG-u (popunjava poduzstnik kajl azatavija konsolldiran! godidn]l inanclak kzvjedta])
EI. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBELIA
1. Priplzana Imateljima kapltala matice [ 155
2. Priplzana man]inskom Interesu J_m:
IZVJEETAN O DS TALDY SVEDBUHVATHO. DOBITI [popunjava poduzeinik obveznlk pimjens MSFl-a)
I. DOEIT I GUBITAK RAZDNOBL.IA = 152) 157 9.881.283| -20.958.170
IL OSTALA SVEOBUHVATHA DOBIMMGUEITAK PRWE POREZA (155 do 165) 158 a o
1. Tela|ne raziike Iz preraluna Inczemnog poslovan)a 153
2. Promjane revalorizacljskih rezerd dugotrajne matedjalns | 160
3. Dobit Il gubltak & osnove ponovnog vrednovanka Nnancljske 181
4. Dobit Il gubitak = osnove ULINKoVIte ZaStis noweanog toka 162
5. Dobi 1l gubliak & osnove ubinkoviie zastits neto ulagan)a U INnozemaivy 163
& U0io u natalo] svecbunvaino] dobRligubiiky prdruZanin poduzeinika 164
7. AKtuarskl oobiciigubicl po planovima ganniranih primana 165
lIL POREZ HA OSTALL SVEOBUHVATHU DOBIT RAZDOBLJA 185
IV. NETO OSTALS SVEOBUHVATHA DOBIT ILI GUBITAK 167 ] [\
W. SWEOSUHVATHA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLIA (15T+167) 188 9.881.283( -20.5%8.170
DODATAK Izvjediaju ¢ oatalo] svecbuhvatno] dobitl (popunjava peduzatnik ko)l sastavija kensolldiranl godianjl Tinancljakl Evjedia])

VI SVEOBUHVATHA DOBIT L GUBITAK RAZDOELJA

1. Priplzana Imatsljima kapitala matlce | 183

2 Pripizana manjinakom Inferasu [ 7o
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SAZETAK

Financijska izvje$¢a daju informacije o rezultatima poduzetih poslovnih transakcija osobama 1
organizacijama unutar, ali i izvan poduzeca. Analiza financijskih izvjeS¢a je dio poslovne
analize te se provodi kako bi se pokazala ekonomske i financijske snage te mogucih
perspektiva poduzeca. Predmet ovog rada je bila financijska analiza odabranih hotela Sunce
koncern d.d.-a koriste¢i se njegovim temeljnim financijskim izvjes¢ima za 2015., 2016. i
2017. godinu. Za procjenu uspjes$nosti poslovanja je koriStena analiza putem financijskih
pokazatelja. Cilj rada je bio prikazati vaznost i vrste temeljnih financijski izvjesc¢a i metoda
njihove analize te utvrditi uspjeSnost poslovanja odabranih hotela. Rezultati analize su
pokazali slabosti po pitanju likvidnosti i ekonomicnosti financiranja. S druge strane
pokazatelji aktivnosti imaju pozitivan trend rasta Sto ukazuje na sve bolju angaziranost

imovine i veci stupanj njenog iskoristavanja.

Kljuéne rijec¢i : financijska izvjesc¢a, uspjesnost poslovanja, analiza putem pokazatelja

SUMMARY

The financial statements provide information on the results of business transactions to
individuals and organisations inside and outside the enterprise. The analysis of financial
statements is part of business analysis and it is made to show the economic and financial
strenght and possible perspectives of the company. The subject of this paper was financial
analysis of selected Sunce koncern p.l.c. hotels using its financial statements for 2015., 2016.
and 2017. year. To evaluate the business success was used analysis through indicators. The
aim of this paper was to show the importance and types of basic financial statements and the
methods of their analysis, as well as the business success of selected hotels. The results
revealed weaknesses in terms of liquidity and effectiveness of financig. On the other hand,
activity indicators a positive upward trend which indicates an improved assets engagement

and greater degree of its use.

Key words : financial statements, business success, analysis throug indicators

36



	1. UVOD
	1.1. Definicija problema
	1.2. Cilj rada
	1.3. Metode rada
	1.4. Struktura rada

	2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJEŠTAJI
	2.1. Izvještaj o financijskom položaju (bilanca)
	2.2. Račun dobiti i gubitka
	2.3. Izvještaj o promjenama kapitala
	2.4. Izvještaj o novčanom tijeku
	2.5. Bilješke

	3. METODE ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJEŠTAJA
	3.1. Komparativna analiza
	3.2. Analiza trenda
	3.2.1. Horizontalna
	3.2.2. Vertikalna

	3.3. Analiza putem financijskih pokazatelja
	3.3.1. Pokazatelji likvidnosti
	3.3.2. Pokazatelji zaduženosti
	3.3.3. Pokazatelji aktivnosti
	3.3.4. Pokazatelji ekonomičnosti
	3.3.5. Pokazatelji profitabilnosti
	3.3.6. Pokazatelji investiranja


	4. ANALIZA ODABRANIH HOTELA SUNCE KONCERN D.D.-A
	4.1. Općenito o Sunce koncern d.d.-u
	4.2. Analiza poslovanja Zlatni rat d.d. putem financijskih pokazatelja
	4.2.1. Pokazatelji likvidnosti
	4.2.2. Pokazatelji zaduženosti
	4.2.3. Pokazatelji aktivnosti
	4.2.4. Pokazatelji ekonomičnosti
	4.2.5. Pokazatelji profitabilnosti
	4.2.6. Pokazatelji investiranja


	5. ZAKLJUČAK
	PRILOZI
	SAŽETAK
	Ključne riječi : financijska izvješća, uspješnost poslovanja, analiza putem pokazatelja
	SUMMARY

