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SAZETAK

Tema rada je ocjena poslovanja mikro poduzec¢a temeljem analize financijskih izvjestaja.
Analiza financijskih izvjeStaja jedan je od postupaka u procesu odlucivanja koji podatke

iz financijskih izvjestaja pretvara u informacije bitne za upravljanjem poduzecem.

Analiza se temelji na godi$njim financijskim izvjestajima: bilanci, raCunu dobiti i gubitka,
izvjeStaju o nov€anom toku, izvjeStaju o promjenama vlasnicke strukture i biljieSkama uz
financijske izvjeStaje. KoriSteni postupci analize financijskih izvjeStaja su horizontalna i

vertikalna analiza te analiza financijskih pokazatelja.

Kako bi se ukazalo na vaznost analize financijskih izvjeStaja u ocjeni poslovanja mikro
poduzeca, u prakticnom dijelu rada analizirano je poduzece Orko Kralj d.o.o0. Analiza je
provedena koriStenjem podataka za razdoblje od 2019. do 2022. godine. Temeljem

provedene analize donesen je zaklju€ak i ocjena poslovanja poduzeca Orko Kralj d.o.o.

Kljuéne rijeci: financijski izvjestaji, analiza, mikro poduzece, ocjena poslovne uspjesnosti



ABSTRACT

The topic of the paper is the assessment of the operations of micro-enterprise based on
the analysis of financial statements. The analysis of financial statements is one of the
procedures in the decision-making process that transforms data from financial statements

into information essential for the management of the company.

The analysis is based on the annual financial statements: balance sheet, profit and loss
account, cash flow statement, report on changes in the ownership structure and notes to
the financial statements. The financial statement analysis procedures used are horizontal

analysis, vertical analysis and analysis of financial indicators

In order to point out the importance of financial statements analysis in the assessment of
micro-enterprise business success, in the practical part of the paper, the enterprise Orko
Kralj LLC was analysed. The analysis was conducted using data for the period from 2019
to 2022. On the basis of the conducted analysis, a conclusion and assessment of the
business operations of ORKO KRALJ d.o.o0. was made.

Keywords: financial statements, analysis, micro-enterprise, assessment of business

sSuccess
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1. UVOD

Upravljanje poduze¢em predstavlja donoSenje poslovnih odluka u svrhu ostvarivanja
predvidenih rezultata i ciljeva. Proces upravljanja sastoji se od Ccetiri potprocesa:
planiranje, odludivanje, rukovodenije, kontrola.! Za svaki od njih neophodne su kvalitetne
i pravovremene informacije. Osobito je to izrazeno u procesu planiranja, s obzirom da se
ono smatra ,kljuéem uspjeha financijskih menadZera?. Planiranju prethodi iscrpna
analiza cjelokupnog poslovanja, svih eksternih i internih okolnosti pa je njegov sastavni
dio i analiza financijskih izvjeStaja. Informacije bitne za financijsku analizu sadrzane su u
financijskim izvjestajima: bilanci, raCunu dobiti i gubitka, izvjeStaju o nov€anom toku,

izvjeStaju o promjenama glavnice i biljieSkama uz financijske izvjestaje.

Analiza financijskih izvjeStaja opisuje se kao proces primjene razliCitih sredstava i tehnika
s pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u upotrebljive informacije
relevantne za upravljanje.® Svrha analize je predvidjeti bitne i kriticne trenutke poslovanja.
Analizira se kako je poduzece poslovalo u proSlim godinama, rade se usporedbe vise
obracunskih razdoblja, izraCunava se indekse i pokazatelje, uo€ava trendove koji ukazuju

na sigurnost i uspjednost poslovanja te razvoj poduzeca.

Informacije sadrzane u financijskim izvjeStajima output su raCunovodstvenog
informacijskog sustava, koji osim vrijednosnih, u nov€anom izrazu iskazanih informacija
(financijske informacije), sastavlja i razliCite nefinancijske informacije, takoder
namijenjene procesima poslovnog odlu€ivanja. Cilj sastavljanja racunovodstvenih
informacija izvjeStavanje je zainteresiranih skupina korisnika: internih (unutarnjih) i
eksternih (vanjskih). Najznacajniji interni korisnici su vlasnici i menadzeri, dok se
eksternim korisnicima smatra sadasnje i potencijalne ulagace (investitore), zajmodavce,
dobavljaCe i ostali vjerovnike, kupce, drzavu i njezina tijela, zaposlenike i Siru javnost. Za
sve zainteresirane, unutarnje i vanjske korisnike, kvalitativna informacijska podloga
predstavlja onu koja ukazuje na trendove, potencijalne probleme i financijske prilike u
poduzeéu. Omogucuje pojedinim skupinama korisnika u identifikaciji, analizi i dono$enju
kvalitativnih poslovnih odluka koje ¢e omoguditi ve¢e zarade. Zato je bitno provoditi

analizu financijskih izvjeStaja jer ona stvara informacijsku podlogu za potrebe upravljanja.

1 Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, 2. pro$ireno izdanje, Zagreb, 2008., str. 22
2 |bid., str. 33
3 Ibid., str. 32



Zadatak analize financijskih izvjeStaja je da prepozna dobre osobine poduzeca kako bi
se te prednosti iskoristile i da prepozna slabosti kako bi se mogle poduzeti akcije u svrhu

njihovog ispravljanja.*

1.1. Predmet i cilj rada

Predmet zavrSnog rada analiza je financijskih izvjeStaja koja se koristi kao jedna od
metoda za ocjenu uspjeSnosti poslovanja poduzeca. Uz teorijske spoznaje o postupcima
i instrumentima analize financijskih izvjestaja, kroz praktiCan primjer odabranog mikro
poduzeéa ukazuje se na svrhu same analize, odnosno moguénost upotrebe njezinih
outputa u ocjeni uspjesnosti poslovanja mikro poduzec¢a. Odabrano mikro poduzece,
Orko Kralj d.o.o. bavi se knjigovodstvom, reviziiskom djelatnoS¢u i poreznim
savjetovanjem te posluje na podrucju grada Zagreba. Razdoblje analize obuhvaca Cetiri
poslovne godine, od 2019. do 2022.

Cilj zavrSnog rada je utvrditi postupak analize financijskih izvjeStaja te na prakticnom
primjeru odabranog poduzeca prikazati i objasniti postupak analize financijskih izvjestaja.
Takoder, cilj je utvrditi i interpretirati iz analize proiza$le bitne Cinjenice za donoSenje

zaklju€aka i ocjenu uspjesnosti poslovanja poduzeca.

1.2. lzvori podataka i metode istrazivanja

Pri izradi zavrSnog rada koriSteno je viSe razliCitih izvora podataka. U izradi teorijskog
dijela rada koristene su stru¢ne knjige i €lanci te relevantni internetski izvori. Za izradu
prakti€nog dijela rada koridteni su javno objavljeni financijski izvjestaji, odnosno godisnja

izvjeS¢a mikro poduzetnika objavljena na internetskim stranicama FINA-e.

U teorijskom dijelu zavrSnog rada koriStena je deskriptivha metoda, dok je kod izrade
prakti€nog dijela rada koriSteno viSe istrazivackih metoda: metoda analize i metoda

sinteze, komparativha metoda, metode deskriptivne statisticke obrade podataka.

4 Zager K. i dr., op. cit., str. 33



1.3. Struktura rada

Zavrsni rad sastoji se od teorijskog i prakticnog dijela, koji su dalje razradeni u viSe cjelina
i podcjelina. Nakon uvodnog dijela rada razraduje se sve propisane financijske izvjestaje,
a potom iz literature poznate instrumente i postupke analize financijskih izvjestaja, kao i
znacaju racunovodstvenih informacija u procesima poslovnog odlucivanja. U praktichom
dijelu rada detaljno se elaborira postupak horizontalne i vertikalne analize financijskih
izvjeStaja odabranog mikro poduzecéa te izraCunava i interpretira njegove financijske
pokazatelje, a sve s ciliem utvrdivanja osnove za ocjenu uspjeSnosti njegovog

poslovanja.



2. UPOTREBA | ZNACAJ RACUNOVODSTVENIH INFORMACIJA U POSLOVNOM
ODLUCIVANJU

Upravljanje i odlu€ivanje temelji se na informacijama koje priprema i sastava sustav
racunovodstva. Njegov output raCunovodstvene su informacije sadrzane ponajprije u
propisanim financijskim izvjeStajima, kao i nizu drugih internih racdunovodstvenih

izvjeStaja.

Opcenito se smatra da je svaka informacija specifiCha jer se ne troSi upotrebom i ne gubi
vrijednost, jedino moZze doc¢i do njezinog zastarijevanja. Razlikovati stoga treba podatak
od informacije. Informacija ima poseban, obradeni oblik podataka koji imaju odredenu
vrijednost za primatelja, dok podatak ne mora imati ta obiljeZja.> U procesu obrade ili
transformacije podaci se pretvaraju u informacije koje se predstavljaju njihovim

primateljima.

Prikupljanje informacija najvaznija je faza procesa odluCivanja i same pripreme odluke.
Izmedu informacija i odluCivanja postoji meduzavisnost jer se odluke donose na temelju
informacija. Upravljanje predstavlja konverziju informacija u akciju i ta pretvorba se naziva
odluCivanje. Rezultat je odluka. U procesu odluivanja informacija omoguduje
medusobno komuniciranje izmedu CcClanova organizacije na svim razinama, ali i
komuniciranje s okolinom.® Koristenjem informacija u poslovnom odlucivanju stvaraju se
promjene u poduzecu, koje imaju utjecaj i na njegovo okruzenje. Stvaraju se nove
informacije na temelju kojih se donose nove poslovne odluke te se cijeli proces

neprekidno ponavlja.

Informacije koje su potrebne za poslovno odlucivanje prikupljaju se iz razli€itih izvora.
Interno su to naj¢edée raCunovodstvene evidencije, a eksterno razli€iti izvori poput

statistiCkih baza podataka.

Za uspjesSno upravljanje potreban je dobar upraviljacki informacijski sustav. Njegov
zadatak je obradivanje svih financijskih i nefinancijskih podataka koji su u pretvorbom u
informacije usmjereni korisnicima. Dio koji je najbitniji unutar upravljackog informacijskog

sustava je usmjeren na obradu financijskih transakcija i podataka. Taj dio se naziva

5 Drazi¢-Lutilsky i dr., Rac¢unovodstvo, lll. izmijenjeno izdanje, RiF, Zagreb, 2010., str. 117
6 Ibid.



racunovodstvenim informacijskim sustavom — RIS (eng. Accounting Information System
- AIS).”

Kompjuteriziran informacijski sustav najée$ce se sastoji od aplikacija:®
1. Prikupljanje podataka (eng. data collection)
2. Obrada podataka (eng. data processing)
3. Upravljanje bazom (eng. data base management)
4

. Generiranje informacija (eng. information generation).

Specificnosti pojedinog poduzeéa poput njihove veliCine, strukture, raspolozive
tehnologije i zaposlenika utjeCe na oblikovanje strukture upravljackog informacijskog
sustava. Racunovodstveni informacijski sustav podrSska je razliitim razinama
menadZmenta u procesu donoSenju odluka i njihovom provodenju pa stoga treba imati
odgovarajuci informacijski sadrzaj. Ujedno je on klju¢an kriterij za ocjenu uspjeSnosti

funkcioniranja upravljackog informacijskog sustava.

7 Zager, K. i dr., op. cit., str. 29
8 lbid., str. 30



3. FINANCIJSKIH I1ZVJESTAJI

Kod pregovora za ulazak Republike Hrvatske u Europsku Uniju prepoznate su specifiCne
potrebe financijskog izvjeStavanja malih i srednjih poduzeéa. Zakonska regulativa
uskladena je s odredbama Europske unije i u tu svrhu doneseni su Hrvatski standardi
financijskog izvjestavanja (HSFI)°, koji su u prvome redu namijenjeni malim i srednjim

poduzecima.

Jedna od odredbi je razvrstavanje poduzetnika na mikro, mala i srednja poduzeéa i to na
osnovu sljedecih pokazatelja:'°

e iznos ukupne aktive

e iznos prihoda

e prosje€an broj radnika tijekom poslovne godine

Prema izmijenjenoj odredbi (iznosi u eurima) Zakona o racunovodstvu'', koja je stupila
na snagu 01. sijeCnja 2023. godine, grani¢ni pokazatelji dijele poduzetnike na:
1. Mikro poduzetnike koji ne prelaze grani¢ne pokazatelje u dva od tri sliedecéa uvjeta:
e ukupna aktiva 350.000,00 eura
e prihod 700.000,00 eura
e prosje€an broj radnika tijekom poslovne godine — deset radnika
2. Male poduzetnike koji nisu niti mikro niti mali poduzetnici i ne prelaze grani¢ne
pokazatelje u dva od sljedeca tri uvjeta:
e ukupna aktiva 20.000.000,00 eura
e prihod 40.000.000,00 eura
e prosjeCan broj radnika tijekom poslovne godine — 50 radnika
3. Srednje poduzetnike koji nisu niti mikro niti mali poduzetnici i ne prelaze grani¢ne
pokazatelje u dva od tri sljedeca uvjeta:
e ukupna aktiva 20.000.000,00 eura
e prihod 40.000.000,00 eura

e prosjeCan broj radnika tijekom poslovne godine — 250 radnika

9 Zakon o radunovodstvu, Narodne novine, 01.01.2008., br.109/2007

10 Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine, broj 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20, 47/20, 114/22 i
82/23 [online], dostupno na https://zakon.hr/z/118/Zakon-0-ra%C4%8Dunovodstvu, 11.07.2023.

" bid.



ZajedniCka karakteristika mikro, malih i srednjih poduzeca je Cinjenica da se vlasnickim
kapitalom ne trguje, a ¢esto je cilj poslovanja odrZavanje i obavljanje obiteljskog posla.'?
Vlasnici svakodnevno donose odluke koje utjeCu na pribavljanje, kretanje i alokaciju
sredstava poduzeca. Dolazi do promjena u poduzecu i okruzenju poduzeca
Racunovodstva poduzeca prikupljaju, obraduju te podatke i na kraju godine formiraju
financijske izvjestaje. Analizom financijskih izvjeStaja dolazi se do informacija koje su

podloga za donosSenje novih poslovnih odluka.

Pod pojmom temeljnih financijskih izvjeStaja Zakon o raunovodstvu'® propisuje pet
izvjesStaja koje svaki poslovni subjekt na kraju obradunskog razdoblja mora sastauviti:

¢ izvjesStaj o financijskom polozaju (bilanca)

e racun dobiti i gubitka

e izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

¢ izvjeStaj o novCanim tokovima

e izvjesStaj o promjenama kapitala

¢ biljeSke uz financijske izvjeStaje

Iznimno, mikro poduzeca nisu duzna sastavljati izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj
o novC€anim tokovima i izvjeStaj o promjenama kapitala. Financijski izvjeStaji u malim i
srednjim poduzecCima uglavhom se sastavljaju za potrebe eksternih korisnika u svrhu
ispunjavanja poreznih propisa a interni izvjestaji za potrebe odlucivanja i upravljanja su
nedovoljno zastupljeni ili ih uopée nema.’ Kod vecih poduzetnika eksterni korisnici su
vlasnici, menadzeri, banke, kreditori, investitori, dobavljaci, revizori, zaposlenici i svi oni
koji nemaju izravni financijski interes u poduzec€u, kao na primjer statisticke i istrazivacke

agencije, financijski savjetnici i analitiCari, ekoloSke udruge i sl.

Svaki od izvjestaja predstavlja odredenu cjelinu, ali izmedu njih postoji Cvrsta povezanost
i meduzavisnost, a medusobno se nadopunjuju i zajedno predstavljaju zaokruzenu

cjelinu.’™ Osnovna obiliezja koja financijski izvjestaji trebaju ispuniti su razumljivost,

12 Knezevi¢, D., Financiranje malih i srednjih poduzeé¢a u Republici Hrvatskoj i usporedba s Europskom
unijom, Obrazovanje za poduzetnistvo, Vol. 8, No. 1, 2018., str. 167

13 Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine, broj 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20, 47/20, 114/22 i
82/23 [online], dostupno na https://zakon.hr/z/118/Zakon-0-ra%C4%8Dunovodstvu, 11.07.2023.

14 Deéman, N., Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih i
srednjih poduzeca u Republici Hrvatskoj, Ekonomski pregled, Vol. 63, No. 7-8, str. 449

15 Drazié-Lutilsky i dr., op. cit., str. 50



pouzdanost, vaznost i usporednost.'® Objavljene informacije mogu se interpretirati i
prikazati na razliCite naCine, ovisno o potrebama pojedine korisni¢ke grupe. Takoder,
zadiranjem u ispravno izvjeStavanje, nelegalno se financijski rezultat moze prikazati
boljim ili loSijim (tzv. uljepSavanje financijskih izvjeStaja). Smatra se da postoje tri osnovna
motiva za ,uljepSavanje” financijskih izvjestaja:'”

e podcjenjivanje rezultata financijske godine iz raCuna dobitka i gubitka,
precjenjivanjem obveza iz pasive bilance te podcjenjivanjem stanja aktive iz bilance,
primjerice zbog smanjenja osnovice poreza na dobitak, zadrZavanja isplate
dividende i dr.

e precjenjivanje rezultata financijske godine iz raCuna dobitka i gubitka,
podcjenjivanjem obveza iz pasive bilance te precjenjivanjem stanja aktive iz bilance
radi stvaranja slike uspjesnosti - kredibiliteta, isplata dividendi, provizija i dr.

e pronevjera, odnosno protupravno prisvajanje imovine, pri ¢emu su pozicije na
kojima se Cesto ,uljepSavaju” financijski izvjestaji su potrazivanja od kupaca, zalihe,

dugotrajna materijalna imovina, obveze prema dobavljacima.

S ciliem da se predocCe realne i objektivne informacije provodi se revizija financijskih
izvjesStaja. Na taj nacin uocljiva je posrednicka uloga revizije financijskih izvjestaja izmedu
menadzmenta, vlasnika i ostalih korisnika financijskih izvjestaja. Prema Zakonu o
radunovodstvu'® obveznici revizije pojedinacénih i konsolidiranih godisnjih financijskih
izvjeSc¢a su:

o veliki poduzetnici

e srednji poduzetnici

e subjekti od javnog interesa

« mati¢na drustva velikih i srednjih grupa

e poduzetnici koji su podnijeli zahtjev za uvrsdtavanje svojih vrijednosnih papira

(dionica) na uredeno trziste
e poduzetnici koji su sudjelovali u poslovnim spajanjima, pripajanjima odnosno

podjelama kao preuzimatelji odnosno novoosnovana drustva.

16 |bid., str. 50
17 Besvir, B., Kako ¢itati i analizirati financijske izvjestaje, RRIF, Zagreb, 2008., str. 109
18 Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine, broj 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20, 47/20, 114/22 i
82/23 , ¢1.20 [online], dostupno na https://zakon.hr/z/118/Zakon-0-ra%C4%8Dunovodstvu, 11.07.2023.
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Obvezi revizije podlijezu godisnja financijska izvjeSca i konsolidirana godisSnja financijska
izvieS€a za tekucu godinu dioni¢kih drustava, komanditnih drustava i drustava s
ograni¢enom odgovornosti Ciji pojedinacni ili konsolidirani podatci u prethodnoj godini
prelaze barem dva od tri kriterija:

« aktiva 15 milijuna kuna (preraCunato u eure)

« prihodi 30 milijuna kuna (preracunato u eure)

e najmanje 25 radnika prosjecno tijekom godine.

Revizor izrazava miSljenje o tome jesu li financijski izvjestaji u svim znacajnim aspektima
pripremljeni u skladu s utvrdenim kriterijima: Medunarodnim standardima financijskog

izvjeStavanja, Zakonom o trgovackim dru$tvima, poreznim propisima i dr.?°

3.1. Bilanca

Temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje stanje imovine, obveza i kapitala poduzeca na
odredeni dan naziva se bilanca (eng. Balance Sheet).?! Bilanca se jo$§ naziva i staticki
financijski izvjestaj jer prikazuje financijski poloZaj u odredenom trenutku.?? U pravilu se
sastavlja za svaku poslovnu godinu. Sastoji se od dva dijela, aktive i pasive. Aktiva
predstavlja vrijednosno stanje imovine, a pasiva kapital (vlasniCku glavnicu) i obveza

(dugove). Aktiva i pasiva moraju biti u ravnotezi.

Slika 1. Struktura bilance
AKTIVA = PASIVA

IMOVINA = KAPITAL + OBAVEZE

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 61

Aktiva bilance oznaCava ukupnu vrijednost imovine poduzeca. Imovina se sastoji od
dugotrajne (stalne ili fiksne) i kratkotrajne (tekuce ili obrtne imovine). Kratkotrajnu imovinu
Cini onaj dio ukupne imovine za koji se oCekuje da Ce se pretvoriti u nov€ani oblik u

vremenu krac¢em od jedne godine.?3

19 https://www.rrif.hr/obveznici_revizije_za 2022 godinu-2176-vijest, 11. 07. 2023.

20 Besvir, B., op. cit., str. 117

21 De¢man, N., op. cit., str. 448

22 \Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., Abeceda racunovodstva, Veleuciliste u Rijeci i
Veleuciliste u Karlovcu, Rijeka — Karlovac, 2007., str. 128

23 7Zager, K. i dr., op. cit., str. 52



Slika 2. Struktura kratkotrajne imovine

KRATKOTRAJNA
IMOVINA

NOVAC POTRAZIVANJA FINANCIJSKA

A IMOVINA

u blagajni od kupaca dani kratkorogni
od zaposlenih krediti
od drzave kupljeni vrijednosni
ostala potrazivanja papiri
dani depoziti
ostala kratkoro€na
ulaganja

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 61

ZALIHE

sirovina imaterijala
proizvodnje
gotovih proizvoda
trgovacke robe

Dugotrajna imovina je onaj dio imovine koji ostaje nepromijenjen, zadrzava isti pojavni

oblik, u vremenskom razdoblju duljem od godine dana.

Slika 3. Struktura dugotrajne imovine

DUGOTRAJNA
IMOVINA

NEMATERIJALNA
MATERIJALNA EINANCIISKA
zemljista patenti IMOVINA

Sume licence _ -

zgrade koncesije dani dugorocni
postrojenja i oprema ~ softver _ krediti
alati izdaci za razvoj kupljeni dugorocni
namjestaj goodwill i dr. vrijednosni papiri.
vozila i dr. dugoro¢ni depoziti

ostala dugoro¢na
ulaganja

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 61

POTRAZIVANJA

od kupaca s

rokom pla¢anja
duljim
od 1 godine
ostala dugoro€na
potrazivanja
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Pasiva bilance prikazuje obveze i kapital kao izvore imovine. Izvori imovine klasificiraju

se na vlastite izvore (kapital) i tude izvore (obveze, tj. dugove). Pasiva prikazuje nacin

financiranja imovine.?

Slika 4. Struktura pasive bilance

STRUKTURA PASIVE

|
[ I I |
o] A dugorocéna dugororo¢ne kratkoro¢ne
kapital i pricuve rezerviranja obveze obveze

pasivna

vremenska
razgrani¢enja

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvjeStaja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 61

Shema 1. Struktura bilance poduzecéa u Republici Hrvatskoj

BILANCA na dan xx. xx. 202x.
AKTIVA PASIVA
POTRAZIVANJA ZA UPISANI A
A | NEUPLACENI KAPITAL Nanlla i e
DUGOROCNA REZERVIRANJA ZA
B DUGOTRAJNA IMOVINA RIZIKE | TROSKOVE
1. Nematerijalna imovina DUGOROCNE OBAVEZE
2. Materijalna imovina KRATKOROCNE OBAVEZE
ODGODENO PLACANJE
3. Financijska imovina TROSKOVA | NEDOSPJELA
NAPLATA PRIHODA
4, Potrazivanja
C KRATKOTRAJNA IMOVINA
1. Zalihe
2. Potrazivanja
3. Financijska imovina
4. Novac
PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
D RAZDOBLJA | NEDOSPJELA
NAPLATA PRIHODA
E GUBITAK IZNAD VISINE KAPITLA

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 66

% lvanovi¢, Z., Financijski menadzment, 2. proSireno izdanje, Sveuciliste u Rijeci, Rijeka, 1997., str. 70
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Izgled bilance, odnosno bilanéna shema moze biti propisana zakonom ili preporu¢ena nekom
od racunovodstvenih regulativa. U Republici Hrvatskoj je u Zakonu o racunovodstvu
istaknuto da oblik i sadrzaj financijskih izvjeStaja trebaju biti u skladu s odredbom

Medunarodnih ili Hrvatskih standarda financijskih izvjestaja.?®

3.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka (eng. Profit and Loss Account, Income Statement) je
racunovodstveni izvjestaj o prihodima i rashodima te ostvarenom financijskom rezultatu,
odnosno dobiti ili gubitku. Ako su prihodi veci od rashoda rezultat je pozitivan i ostvarena
je dobit, a ako su rashodi veci od prihoda rezultat je negativan i iskazan je gubitak. Ra¢un
dobiti i gubitka, za razliku od bilance, prikazuje aktivnosti poduze¢a u odredenom

izvjeStajnom razdoblju.

Uz bilancu jedan je od najbitnijih izvjestaja. Usporedbom bilance na pocetku i na kraju
obracunskog razdoblja moze se uoditi veza izmedu raCuna dobiti i gubitka i bilance.
Promjene koje se dogadaju na imovini i obvezama odrazavaju se kroz iskazane prihode

i rashode, a njihov rezultat i navedene promjene prenose se u bilancu.?®

Ekonomske kategorije prihoda i rashoda u literaturi se jasno razgrani€uju od povezanih
kategorija primitka i izdataka. Prihod povecava neto vrijednost, dok primitak predstavlja
priliev nov&anih sredstava (gotovinski ili obracunski) u poslovni subjekt.?” Rashodi,
suprotno od prihoda, iskazuju smanjivanje neto vrijednosti, odnosno odljev sredstava

(gotovinskih ili obra¢unskih) iz poduzec¢a.?®

Pojam prihoda predstavlja povecanje ekonomske koristi tijekom obracunskog razdoblja
u obliku priljeva ili pove¢anja imovine, smanjenja obveza, $to dovodi do povecanja

kapitala.?®

Redovni prihodi nastaju prodajom trgovacke robe ili usluga. To su poslovni prihodi koji se
i najceSc¢e pojavljuju, a mogu biti i prihodi od dotacija, subvencija, kompenzacija, premija

25 Zakon o racunovodstvu, Narodne novine, 01.01.2008., br.109/2007.
26V/inkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str.148
27\bid., str. 153
28|bid., str. 154
29\bid., str. 152
12



i dr. Financijski prihodi takoder pripadaju skupini redovnih prihoda. Oni se odnose na
ostvarene naknade poput dividende, kamata, pozitivne te€ajne razlike i sl. lzvanredni
prihodi kategorija su prihoda koja se ne pojavljuje redovno pa se ne moze planirati. Ti se
prihodi najceS¢e pojavljuju prilikom prodaje dugotrajne imovine, prodaje sirovina,

inventurnih viskova, otpisa obveza i dr.
Slika 5. Vrste prihoda

PRIHODI

[
REDOVNI IZVANREDNI
(OSTALI)
[ 1
POSLOVNI l FINANCIJSKI

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvjeStaja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 71

Rashodi nastaju kao smanjenje ekonomskih koristi kroz obraCunsko razdoblje u obliku

odljeva ili iscrpljenja imovine, stvaranja obaveza, za posljedicu ima smanjenje glavnice.®°

RASHODI

Slika 6. Vrste rashoda

l IZVANREDNI
REDOVNI (OSTALI)
POSLOVNI l FINANCIJSKI

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvjeStaja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 72

30 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivadi¢, D., op. cit, str. 154
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Poslovni rashodi nastaju zbog osnovne djelatnosti poduzeca. Cine ih troskovi sadrzani u
prodanim proizvodima, ostali troSkovi razdoblja, nabavna vrijednost prodane robe i sl.
Financijski prihodi nastaju kao posljedica koristenja tudih nov€anih sredstava i pojavljuju
se u obliku kamata, negativnih teCajnih razlika i dr., dok se izvanredni (ostali) rashodi
naj¢esce dogadaju uslijed otudenja imovine, kazne, Stete, korekcije rashoda iz prethodnih

godina i dr.

Kao i kod bilance, shema ra¢una dobiti i gubitka propisana je Zakonom.3

Shema 2. Struktura racuna dobiti i gubitka

RACUN DOBITI | GUBITKA za razdoblje 1.1. — 31.12.202x.
A POSLOVNI PRIHODI
B POSLOVNI RASHODI
Cc DOBIT 1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI
D FINANCIJSKI PRIHODI
E FINANCIJSKI RASHODI
F DOBIT 1Z FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI
G IZVNAREDNI (OSTALI) PRIHODI
H IZVANREDNI (OSTALI) RASHODI
I DOBIT 1Z IZVANREDNIH (OSTALIH) AKTIVNOSTI
J BRUTO DOBIT
K POREZ NA DOBIT
L NETO DOBIT

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia ,2008., str. 78

3.3. lzvjestaj o novéanom toku

IzvjeStaj o novCanom toku prikazuje primitke i izdatke, stanje novca i novCanih
ekvivalenata na pocetku i na kraju obracunskog razdoblja.®? Pruza podatke o izvorima
pribavljanja i nacin uporabe novca.®? Izvjestaj prikazuje Cisti novcani tok (razliku izmedu

primitaka i izdataka).

Bilanca ne prikazuje neto novcani tijek ve¢ daje informaciju o ukupnom stanju novca na
kraju obracunskog razdoblja. U raCunu dobiti i gubitka ostvarena dobit, ili gubitak, moze

se razlikovati od neto nov€anih tijekova iz razloga $to izmedu prihoda i primitka (priljeva),

81 Zakon o rac¢unovodstvu, Narodne novine, br.109/2006.
82 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivacic, D., op. cit., str. 158
383 Zager, K. i dr., op. cit., str. 81
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rashoda i izdataka (odljeva) od poslovnih aktivnosti mozZe biti velika razlika.3* Na primjer,
ako poduzece knijizi izdani raCun kupcu, nov€ani tijek se pojavljuje tek u trenutku kada
kupac podmiri raun. Dok kupac ne podmiri racun, knjizi se prihod, ali ne i priljev, odnosno

primitak novca.

Stoga menadzeri izvje$taj o nov€anom toku koriste s obzirom da je jedan od njihovih
zadataka brzo pretvoriti neto dobitak u gotovinu, odnosno jer i visoko profitabilne,
nelikvidne tvrtke, a ne samo neprofitabilne, odlaze u stecaj.>®> Na osnovi izvjestaja o
nov€anom toku menadZzment moze analizirati gotovinske tijekove proslih razdoblja i

planiranje iducih.36

Shema 3. Struktura izvjeStaja o nov€anom toku (direktna metoda)

IZVJESTAJ O NOVCANOM TOKU za razdoblje 1.1. — 31.12.202x. |
A POSLOVNE AKTIVNOSTI
1. Primici iz poslovnih aktivnosti |
2. Izdaci iz poslovnih aktivnosti _
3. Neto novcani tok iz poslovnih aktivnosti |
B INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI _
1. Primici iz investicijskih aktivnosti |
2. Izdaci iz investicijskih aktivnosti _
3. Neto nov€ani tok iz investicijskih aktivnosti |
Cc FINANCIJSKE AKTIVNOSTI _
1. Primici iz financijskih aktivnosti |
2. Izdaci iz financijskih aktivnosti
3. Neto novcani tok iz financijskih aktivnosti |
D UKUPNO NETO NOVCANI TOK
E NOVAC NA POCETKU RAZDOBLJA |
F NOVAC NA KRAJU RAZDOBLJA

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 86

U izvje$c¢u o nov¢anom toku aktivnosti iz kojih proizlazi novcani tok klasificiraju se na:%’
e poslovne aktivnosti
¢ investicijske aktivnosti

¢ financijske aktivnosti

34 Belak, V., Vudri¢, N., Osnove suvremenog racunovodstva, Edit, Zagreb, 2012., str. 54
35 Viduci¢, Lj., Financijski menadzment, VII. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, RRiF plus, Zagreb, 2011., str.
380
%1bid
87 Tintor, Z., Analiza financijskih izvjestaja u funkciji dono$enja kvalitetnih upravljackih odluka, Obrazovanje
za poduzetnistvo, Vol. 10, No 1, 2020., str. 88
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Novcani (gotovinski) tijekovi mogu se prikazati:*®
¢ direkthom metodom (prikazom glavnih grupa bruto nov€anih primitaka i izdataka)

¢ indirektnom metodom (na temelju bilance i rauna dobiti i gubitka)

Prema direktnoj metodi objavljuju se ukupni primici i izdaci novca razvrstani prema

osnovnim aktivnostima (poslovnim, investicijskim, financijskim).

3.4. lzvjestaj o promjenama kapitala

IzvjeStajem o promjenama kapitala iskazuju se promjene koje su se na kapitalu dogodile
izmedu dva obraCunska razdoblja. Odnosi se na promjenu kapitala, odnosno povecanje
ili smanjenje ukupne imovine koja pripada dioni¢arima.3® Najvedi utjecaj na promjenu ima
rezultat poslovanja iskazan u racunu dobiti i gubitka i odluke poput isplate dividendi,
dokapitalizacija, dekapitalizacija, formiranje kapitalnih rezervi.*°

Izvjestaj nema standardizirani oblik, sustina mu je vaznija od formalnog izgleda, ali mora
biti prezentiran u razumljivom obliku. Ovaj izvjeStaj se smatra pomocnim u smislu boljeg

razumijevanja bilance.*!

3.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

BiljeSke uz financijske izvjeStaje predstavljaju dodatnu, detaljniju dopunu i razradu
podataka iz bilance, raduna dobiti i gubitka i izvje§¢a o novéanom tijeku.4? BilieSke se
dijele na dvije grupe:*3

e objasnjavaju raCunovodstvene politike koje su primijenjene u izradi izvje$c¢a

e ostali podaci vazni za razumijevanje izvje$c¢a

Racunovodstvene politike predstavljaju posebna nacela, osnove, dogovore, pravila i
praksu koju je usvojio menadzment, a odnosi se na sastavljanje i predoCavanje

financijskih izvie$¢a.*

38 Zager, K. i dr., op. cit., str. 85
39 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str. 167
40 Tintor, Z., op. cit., str. 88
41 Ibid
42 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 385
43 |bid., str. 380
44 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str. 171
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Ostali podaci mogu sadrzavati podatke o dugorocnim zajmovima (rokovi, kamatne stope,
hipoteke), uvjete leasinga i dr. BiljeSke moraju sadrzavati informacije koje nisu izravno
uocljive u izvjeS¢ima. Njihova struktura i izgled je proizvoljan, ovisno o specificnostima
svakog trgovackog drustva (djelatnost, veliCina, struktura imovine, kapitala, obveza i
dr.).*5 Prikazuju se u tablicama s metodama i razlozima odstupanja, prosje¢an broj

zaposlenih i broj i nominalnu vrijednost izdanih dionica po vrstama..

Zbog specificnost poslovanja, kao i zbog straha od otkrivanja previSe informacija izvjeSc¢e
moze biti manje ili viSe razradeno, informacije mogu biti nepotpune ili nejasne.*® BiljeSke

su ¢esto u malim i srednjim poduzec¢ima zanemarene.*’

45 |bid., str. 175
46 Vidugic, Lj., op. cit., str. 385
47 De¢man, N., op. cit., str. 449
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4. INSTRUMENTI | POSTUPCI FINANCIJSKE ANALIZE

Prilikom financijske analize poslovanja svi financijski izvjestaji moraju se promatrati
povezano jer samo njihovom usporednom analizom i razumijevanjem moguce je

donoSenje zakljuCaka o sigurnosti i uspjesnosti poslovanja.

Koristenjem analitickih metoda i tehnika osiguravaju se pokazatelji koji pomazu u
donoSenju odluka. Temeljni instrumenti u postupku analize financijskih izvjeStaja su:
komparativha (horizontalna analiza), strukturna (vertikalna analiza) i financijski

pokazatelji.*®

Slika 7. Temeljni instrumenti i postupci financijske analize

! Temeljni instrumenti i postupci financijske analize

Komparativni Strukturni Financijski

pokazatelji

financijski financijski
izvjestaji izvjestaji

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb., 2008., str. 224

4.1. Postupak horizontalne analize

Komparativni financijski izvjestaj predstavlja prikaz gdje se istovrsni podaci iz financijskih
izvjeStaja prikazu za dvije ili viSe godina jedni pored drugih u odgovarajucoj tablicnoj
formi.*® MoZe se koristiti usporedba s baznom godinom, pri ¢emu je u razmatranje
potrebno uzeti vise godina kako bi rezultati analize bili $to vjerodostojniji. Taj kontekst
usporedivanja sluzi kao podloga za horizontalnu analizu. Horizontalnom analizom nastoje
se uociti tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija temeljnih financijskih
izvjestaja.’® Na taj nacin menadZzment moZe uoditi trendove kroz godine i pravodobno

reagirati.

48 Zager, K. i dr., op. cit.,str. 85
49 Tintor, Z., op. cit., str. 90
50 Zager, K. i dr., op. cit., str. 224
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4.2. Postupak vertikalne analize

Vertikalna analiza omoguc¢ava uvid u strukturu financijskih izvjeStaja. Sredstva koja se
rabe u vertikalnoj analizi su strukturni financijski izvjestaji.’’ Ona omogucuju da se
usporeduju odredene pozicije financijskih izvjestaja s pripadaju¢om ukupnom veliCinom

u jednoj promatranoj godini.5?

Strukturiranje se postize tako da se odredi bazna pozicija financijskog izvjeStaja koja se
izjednaCava sa 100, a zatim se sve druge pozicije strukture izraCunavaju kao postotak od
bazne pozicije.>® Strukturiranje bilance provodi se tako da se ukupna aktiva i pasiva
izjednaCavaju sa 100, a potom se sve pozicije aktive, odnosno pasive, izracunavaju kao
postotak od ukupne aktive ili pasive.’* Strukturiranje raduna dobiti i gubitka je sli¢no.
Ukupni prihod izjednaCava se sa 100, a potom se sve pozicije racuna dobiti i gubitka

izracunava kao postotak od ukupnog prihoda.%®

Provodenje komparativne (horizontalne) analize uobiCajeno se prikazuje odvojeno od

strukturirane (vertikalne) analize.

4.3. Financijski pokazatelji

Ponekad se u literaturi analiza financijskih izvjeStaja poistovjecuje s analizom financijskih
pokazatelja.>® Analiza pomocéu pokazatelja samo je jedan od nacina kako se mogu
analizirati financijski izvjestaji.

Pokazatelj se iskazuje kao racionalni ili odnosni broj gdje se jedna ekonomska veliCina
stavlja u odnos ( dijeli ) s drugom ekonomskom veli¢inom.%” Za razumijevanje pokazatelja

potrebno je poznavati referentne veli€ine.

S obzirom na vremensku dimenziju razlikuju se dvije skupine pokazatelja:%®

51 Tintor, Z., op. cit., str. 91
52 Deéman, N., op. cit., str. 450
53 Tintor, Z., op. cit., str. 91
54 |bid.
55 |bid.
5% De¢man, N., op. cit., str. 451
57 Zager, K. i dr., op. cit.,str. 243
58 |bid.
19



e Prva skupina obuhvaéa razmatranje poslovanja poduze¢a unutar odredenog
vremenskog razdoblja (najceS¢e unutar godine dana), temelji se na podacima
raCuna dobiti i gubitka.

e Druga skupina pokazatelja odnosi se na to¢no odredeni trenutak koji se podudara
s trenutkom sastavljanja bilance, govori o financijskom polozZaju poduzec¢a u tom

trenutku.

Pokazatelji nisu za sve korisnike jednako bitni. Na primjer, za bankara bit ¢e vazniji
pokazatelj likvidnosti, kod investitora pokazatelji koji mjeri stvaranje prihoda (pokazatelji
ekonomicnosti), dioni€arima pokazatelji profitabilnosti, a menadZzment svi pokazatelji

zajedno.

U skladu sa zahtjevima svih korisnika razlikuju se skupine pokazatelja:>°

1) pokazatelji likvidnosti (eng. liquidity ratios) — mjere sposobnost poduzeca da
podmiri svoje kratkoro¢ne obveze

2) pokazatelji zaduzZenosti (eng. leverage ratios) — mjere koliko se poduzece
financira iz tudih izvora sredstava

3) pokazatelji aktivnosti (eng. activity ratios) — mjere kako efikasno poduzece
upotrebljava svoje resurse

4) pokazatelji ekonomicnosti (eng. economic ratios) — mjere odnos prihoda i
rashoda, tj. pokazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda

5) pokazatelji profitabilnosti (eng. profitability ratios) — mjere povrat uloZzenog
kapitala §to se smatra najviSom upravljackom djelotvornosc¢u

6) pokazatelji investiranja (eng. investment ratios) — mjere uspjesSnost ulaganja u

obi¢ne dionice

Pokazatelji likvidnosti i zaduZenosti smatraju se pokazateljima sigurnosti poslovanja, a
pokazatelji ekonomiCnosti, profitabilnosti i investiranja pokazateljima uspjeSnosti
poslovanja.?® Pokazatelji aktivnosti mogu se smatrati i pokazateljima sigurnosti i
pokazateljima uspjesSnosti jer koeficijent obrtaja sredstva bitno utjeCe na likvidnost i

financijsku stabilnost ali izravno utjeée i na rentabilnost poslovanija.®’

% |bid
80 |bid., str. 244
57 1bid
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4.3.1. Pokazatel;j likvidnosti

Pokazatelj likvidnosti predstavlja procjenu sposobnosti tvrtke da udovolji kratkoro¢nim
obvezama kratkotrajnom imovinom (gotovinom ili imovinom koja se mozZe na kratak rok
konvertirati u gotovinu).%? Nelikvidnost na duZe vrijeme moZe dovesti do insolventnosti,
za razliku od solventnosti. Prema jednoj definicija ,poduzece je solventno ako pla¢a svoje
obveze kada one dospijevaju“®3. Dobavljadi i vjerovnici poslovnog subjekta najviSe su
zainteresirani za procjenu sposobnosti poslovnog subjekta da udovolji obvezama koji

dospijevaju na kratak rok (obveza s rokom dospije¢a do godinu dana).

ViSe je pokazatelja likvidnosti: koeficijent trenutne likvidnosti, koeficijent ubrzane
likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent financijske stabilnosti. Najznacajniji
su pokazatelji koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent financijske stabilnosti. Svi

navedeni pokazatelji raCunaju se na temelju podataka iz bilance.

Tablica 4. IzraCun pokazatelja likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent trenutne likvidnosti Novac KratkoroCne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + potrazivanja KratkoroCne obveze
Koeficijent tekuce likvidnosti Kratkotrajna imovina KratkoroCne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti Dugotrajna imovina Kapital + dugoroCne obveze

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, ,2008., str. 248

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje koliko je poduzeée u mogucnosti trenutno
podmiriti svoje kratkoro¢ne obveze. Koeficijent trenutne likvidnosti trebao bi iznositi
izmedu 0,1 do 0,3.%4 Ovaj pokazatelj moZe biti nepouzdan. Na primjer, ako na dan
utvrdivanja koeficijenta trenutne likvidnosti na ziro raCun stigne znacajna uplata, taj
koeficijent moze biti relativno visok i korisnik moze zakljuCiti kako poduzec¢e nema

problema s likvidno$éu, $to ne mora biti tako.6°

Koeficijent ubrzane likvidnosti izraCunava se stavljanjem u omjer kratkoro€ne financijske

imovinu (novac i potrazivanja) i kratkoroCnih obveza. Koeficijent bi trebao iznositi 1

62 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 393
63 Tintor, J, Poslovna analiza, ,Masmedia, Zagreb, 2009., str. 550
64 Besyvir, B., op. cit., str. 94
65 Zager, K. i dr., op. cit., str. 248
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(prosjecne vrijednosti se kre¢u od 0,70 do 0,80).56 Ako je pokazatelj iznosi 1 ili viSe znadi
da treba unaprijediti upravljanje gotovinom radi smanjenja suviSka gotovine, poostriti
kreditnu politiku ili smanijiti kratkotrajnu u korist dugotrajne imovine.®” Da bi poduzece
moglo odrzati normalnu likvidnost trebalo bi imati brzo unov€ivu imovinu minimalno toliko
koliko ima kratkoro¢nih obveza.®® Pod pretpostavkom da kratkotrajna imovina ne

ukljuuje nerealna potrazivanja (koja je trebalo otpisati) i/ili nekurentne zalihe.®®

Koeficijent tekuce likvidnosti raCuna se kao omjer kratkotrajne imovine i kratkorocnih
obveza. Koeficijent bi trebao biti vec¢i od 2 odnosno dio kratkotrajne imovine bi trebao biti
financiran iz kvalitetnin dugoroénih izvora.”® Previsoki koeficijent upucuje na slabo
upravljanje kratkotrajnom imovinom, nekurentne zalihe ili pak na slabo koristenje
kratkoro¢nih kredita.”’ Ako koeficijent ima tendenciju silaznog trenda, onda on upozorava
da kratkoroCne obveze rastu i/ili se kratkotrajna imovina smanijuje ili kratkoro€ne obveze
rastu brze od kratkotrajne imovine.”? Ako koeficijent iznosi 1 to znaci da drustvo nije u
mogucnosti podmirivati svoja dugovanja. Nije poZeljan niti previsok niti prenizak
koeficijent tekuce likvidnosti jer moze upucivati na problem koji se mogu otkriti daljnjom
analizom.” Koeficijent tekuée likvidnosti se smatra najboljim pojedinanim indikatorom

likvidnosti.”™

Koeficijent financijske stabilnosti predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala
uvecanog za dugorocne obveze. Pokazatelj bi trebao biti manji od 1, Sto znaCi da se
njegovim smanjenjem koristi sve maniji dio glavnice i dugoro¢nih obveza za financiranje
dugotrajne imovine.”® Ako je vrijednost vec¢a od 1 znaci da poduzece dio svoje dugotrajne
imovine financira iz kratkoro¢nih izvora.”® Taj pokazatelj ukazuje na zlatno pravilo
financiranja buduci da zahtijeva da se dugoro¢no vezana imovina financira iz dugoro¢nih

izvora.”’

66 Besvir, B., op.cit., str. 92
67 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 394
68 Zager, K. i dr., op. cit., str. 249
69 |bid., str. 395
70 |bid., str .249
1 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 393
2 |bid.
73 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str. 549
74 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 393
75 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str. 550
76 Zager, K. i dr., op. cit., str. 250
7 Osmanagi¢ Bedenik, N., Analiza poslovanja na temelju godi$njih financijskih izvje$éa, RRIF br. 3, 2010.,
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4.3.2. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti odraz su strukture pasive. Oni pruzaju informacije koliko je
imovine financirano iz vlastitog kapitala (glavnice) i koliko je imovine financirano iz tudeg
kapitala (obveza).”® Pomoc¢u pokazatelia moguce je utvrditi odnos tudeg kapitala

(obveze) i vlastitog kapitala (glavnice).”®

NajceS¢i pokazatelji su koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja i
koeficijent financiranja. Podaci za ta tri pokazatelji formiraju se na temelju bilance.
Navedeni pokazatelji odrazavaju staticku zaduzZenost. lzraCunavaju se jo$ pokazatelji

pokri¢a troSkova kamata, faktor zaduzenosti, stupanj pokri¢a | i stupanj pokri¢a Il.

Tablica 5. IzraCun pokazatelja zaduzenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent zaduzenosti Ukupne obveze Ukupna imovina
Koef. vlastitog financiranja  Glavnica Ukupna imovina
Koeficijent financiranja Ukupne obveze Glavnica

Pokri¢e troSkova kamata Dobit prije poreza i kamata Kamate

Faktor zaduzenosti Ukupne obveze iriiriiazgacij?bit *
Stupanj pokrica | Glavnica Dugotrajna imovina
Stupanj pokric¢a Il Glavnica + dugoro¢ne obveze  Dugotrajna imovina

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 251

Koeficijent zaduZenosti pokazuje koliki udio sredstava su osigurali vjerovnici (kreditori),
odnosno udjel ukupnih obveza u ukupnoj imovini poduzetnika. Pruza informacije da li je
poduzeée u mogucnosti kontrolirati svoje dugove, Sto je vazno za vjerovnike, ali i za
dioni¢are.8 Koeficijent zaduzenosti trebao bi iznositi 0,5, a maksimalno 0,7.8' Visi
pokazatelj ukazuje da je tvrtka u veéem riziku, odnosno mora plaéati vece troSkove

kamata.

Koeficijent viastitog financiranja pokazuje koliki se dio imovine financira iz vlastitih izvora.

Koeficijent zaduzenosti i koeficijent vlastitog financiranja iskazuju se u postotku.

78 Zager, K. i dr., op. cit., str. 250
79 |bid.
80 Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 400
81 Besvir, B., op. cit., str. 94
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Koeficijent vlastitog financiranja prikazuje postotni omjer ukupnih obveza i glavnice

trgovackog drustva. Koeficijent financiranja trebao bi iznositi 1,00, a maksimalno 2,33.82

Pokrice troskova kamata utvrduje se na temelju podataka iz raCuna dobiti i gubitka i
ukazuju na dinami¢ku zaduzenost jer dug razmatraju s mogucnosti njegova podmirenja.8
Kod pokri¢a troSkova kamata razmatra se koliko su puta kamate pokrivene iznosom bruto
dobiti. Ako je pokri¢e vece, zaduzenosti je manja i obrnuto. Kod faktora zaduzenosti maniji

faktor zaduZenosti znaci i manju zaduzenost.84

Faktor zaduZenosti je pokazatelj koji se izraunava na temelju podataka iz bilance i
racuna dobiti i gubitka, a pokazuje vrijeme (u godinama) koje je potrebno za podmirenje
ukupnih obveza iz zadrzane dobiti i amortizacije.?® Faktor zaduZenosti trebao bi iznositi 5
godina, a faktor zaduZenosti veCi od 5 ukazuje na prekomjernu zaduzZenost
poduzetnika.t® Prema brojnim istrazivanjima faktor zaduZenosti se smatra najboljim

dijagnostickim i prognosti¢kim pokazateljem o poslovanju drustva.?”

Stupanj pokri¢a | je pokazatelj koji se odnosi na pokriée dugotrajne imovine glavnicom.8

Stupanj pokrica Il je pokazatelj koji se odnosi na pokri¢e dugotrajne imovine glavnicom
uveéanom za dugorocne obveze.®® Ako se stupanj pokrica | i stupanj pokri¢a I

povecavaju to znaci da se zaduZenost poduzeéa smanjuje, a likvidnost povecava.®®

4.3.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivhosti poznati su pod nazivom koeficijenti obrta, a raCunaju se na temelju
odnosa prometa i prosje€nog stanja i ukazuju na brzinu cirkulacije imovine u poslovhom
procesu.®! Koriste se za ocjenu efikasnosti kojom se upravlja imovinom tvrtke tj. ocjena

njene poslovne efikasnosti.®?> NajceS¢e se koeficijent obrta izratunava za ukupnu

82 Ibid., str. 95
83 Zager, K. i dr., op. cit., str. 250
84 |bid.

85 Vinkovi¢ Kravaica, A., Ribari¢ Aidone, E., Krivaci¢, D., op. cit., str. 550
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imovinu, kratkotrajnu imovinu i potrazivanja.®® Ako je izradunan koeficijent obrta
potrazivanja moguce je izraCunati i prosje¢no trajanje naplate potrazivanja. Svi navedeni
pokazatelji raCunaju se na temelju podataka iz bilance i rauna dobiti i gubitka. Moze se
dogoditi da tvrtka koristi previSe kratkotrajne i dugotrajne imovine i mogla je ostvariti vecu
profitabilnost da je sredstva vezana u imovini upotrijebila na drugi nacin.®* Na primjer
neefikasna upotreba namece dodatne financijske troskove i vodi nizoj profitabilnosti
kapitala, moZe izazvati preuzimanje tvrtke s ciliem restrukturiranja prodaje.®® Ako je
razina imovine preniska, povecanjem ulaganja u imovinu moguce je povecati kvalitetu
proizvoda ili efikasnost procesa proizvodnje.®® Stoga se moze zakljuciti da je s aspekta
sigurnosti i aspekta uspjeSnosti bolje da je koeficijent obrta $to veéi, odnosno da je

vrijeme vezivanja ukupne i pojedinih vrsta imovine Sto krace.

Tablica 6. IzraCun pokazatelja aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent obrtaja ukupne

. . Ukupni prihod Ukupna imovina

imovine

Koeﬂcuept OF’”"‘J? Ukupni prihod Kratkotrajna imovina
kratkotrajne imovine

Koeficijent obrtaja . : .

potrazivanja Prihod od prodaje Potrazivanja

Trajanje naplate potrazivanja Broj dana u godini (365) Koeficijent obrta potrazivanja

u danima

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb., 2008., str. 252

Koeficijent obrta ukupne imovine daje informaciju o tome koliko eura prihoda poduzetnik
stvara iz jednog eura ukupne imovine i standardno bi trebao iznositi 1.%” Pokazatelj obrta
dugotrajne imovine ujedno mjeri efikasnost tvrtke u koriStenju opreme i postrojenja,
povezujuéi prodaju i dugotrajnu imovinu.®® Visi pokazatelj je poZeljniji dok nizi pokazatelj
upucuje na moguce problem u marketingu ili upu€uje da tvrtka ima novija postrojenja i
opremu i/ili neuposlene kapacitete ili mozda investira radi udovoljavanja potreba

procijenjene povecane prodaje.®®

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine daje informaciju o tome koliko eura prihoda

93 Zager, K. i dr., op. cit., str. 251
% Vidugi¢, Lj., op. cit., str. 395
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poduzetnik stvara iz jednog eura kratkoro¢ne imovine.'%

Koeficijent obrtaja potraZivanja daje informaciju koliko eura poslovnih prihoda poduzetnik
stvara iz jednog eura kratkoro¢nih potraZivanja.'®' Na temelju koeficijenta obrtaja

potrazivanja moze se utvrditi prosjecno trajanje naplate potrazivanja.

Trajanje naplate potraZivanja u danima, odnosno dani naplate potrazivanja daju
informaciju o tome za koliko dana u prosjeku poduzetnik mozZe naplatiti svoja
potrazivanja. Na primjer, koristi se za procjenu broja dana koje tvrtka mora Cekati prije
nego dobije gotovinu od prodaje na (trgovacki) kredit. Niski pokazatelj moZze biti odraz
restriktivne kreditne politike koja ograniCava prodaju, a visoki pokazatelji mogu upucivati
na recesiju u gospodarstvu, krizu nelikvidnosti, loSu kvalitetu proizvoda, preliberalnu
kreditnu politiku, loSu naplatu. ili je pokazatelj pod utjecajem nekoliko potrazivanja koja
nisu placena mjesecima a koja menadZment ne Zeli otpisati jer bi time smanjio dobit.'°?
Pokazatelj odrazava efikasnost naplate potrazivanja, kreditne politike i aktivnosti

menadzmenta.

4.3.4. Pokazatelj ekonomi¢nosti

Pokazatelj ekonomi¢nosti rauna se na temelju podataka iz raCuna dobiti i gubitka. Za
procjenu uspjesnosti poslovanja analiziraju se prvo prihodi s obzirom na izvore stjecanja.
Pokazatelj ekonomi¢nosti mjeri odnos ukupnih prihoda i ukupnih rashoda i pokazuje
koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda. Smatra se da stabilan poslovni uspjeh
ostvaruje drustvo koje najveci dio prihoda, iznad 95% u strukturi, ostvaruje na temelju
poslovnih prihoda, odnosno na temelju osnovne poslovne aktivnosti.'®® Normalno je i da
poslovni rashodi imaju najveéi udio u rashodima, ali nije pozeljan intenzivniji pad prihoda
u odnosu na rashode.'%* Ekonomi¢nost ukupnog poslovanija bi trebala biti ve¢a od 1 jer

u drugom sluéaju poduzetnik ostvaruje gubitak.'

Ovisno o tome koji dio prihoda i rashoda se uzima u brojniku i nazivniku govori se

100 Besvir, B., op. cit., str. 96
101 |bid., str. 97
102 Viidugié¢, Lj., op. cit., str. 396
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105 Besvir, B.,op. cit., str. 104
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parcijalnim pokazateljima ekonomic¢nosti poslovanja:'%
e ekonomicnosti ukupnog poslovanja
e ekonomi¢nosti poslovanja prodaje
e ekonomi¢nosti financiranja

e ekonomiénosti izvanrednih aktivnosti

Tablica 7. IzraCun pokazatelja ekonomicnosti

NAZIV POKAZATELJA \ BROJNIK NAZIVNIK

= CINBIFTIE e U rEE Ukupni prihodi Ukupni rashodi
poslovanja

Ekono_mlcnost poslovanja Prihodi od prodaje Rashodi od prodaje
prodaje

Ekonomicnost financiranja Financijski prihodi Financijski rashodi
Ekgnomlgnost izvanrednih |zvanredni prihodi Izvanredni rashodi
aktivnosti

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 252

4.3.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti mjere povrat uloZzenog kapitala. Profitabilnost se moze mjeriti u
odnosu na obujam prodaje (bruto i neto profitna marza) i u odnosu na ulaganja
(profitabilnost imovine i profitabilnost vlastitog kapitala), a izrazava se u postotku.'%”
Marza profita izraCunava se na temelju podataka iz raduna dobiti i gubitka. Razlikuje se
neto od bruto marze profita. Usporedbom ta dva pokazatelja dobiva se podatak o

relativnom poreznom opterecenju u odnosu na ostvareni ukupni prihod.%8

Tablica 8. Izraun pokazatelja profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA { BROJNIK NAZIVNIK

Neto marza profita Neto dobit + kamate Ukupni prihod

Bruto marza profita Dobit prije poreza + kamate  Ukupni prihod

Neto rentabilnost imovine Neto dobit + kamate Ukupna imovina

Bruto rentabilnost imovine Dobit prije poreza + kamate = Ukupna imovina
Eae;‘itzg'g‘l’:\fn"if:m°g Neto dobit Viastiti kapital (glavnica)

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 253

106 Zager, K. i dr., op. cit., str. 250
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Kod raCunanja rentabilnosti isto postoji razlika izmedu izraCuna neto i bruto vrijednosti.
Pokazatelji rentabilnosti se izraCunavaju na temelju podataka iz bilance i raCuna dobiti i

gubitka.

Neto profitna marza daje informaciju o tome koliko eura dobitka poduzetnik stvara po
jednom euru prihoda.'®® Marza profita mora biti ve¢a od nule.’” Niska i opadajuéa
profitna neto marza (niza od industrijske) upucuje na borbu za zadrzavanjem udjela na
domacem trziStu u uvjetima pojaCane konkurencije snizenjem cijena/zadrzavanjem
postojecih cijena proizvoda.’" Niska profitna marza moZe se objasniti i visokim udjelom
troSkova u ukupnom prihodu.'? Neto profithna marza pokazuje i kako menadZment
kontrolira troSkove, prihode i rashode, koristi se | kao pokazatelj efikasnosti

menadZmenta’’3

Bruto profitna marZza kao pokazatelj odrazava politiku cijena koju tvrtka provodi kao i
efikasnost proizvodnje, odnosno kontrolu troSkova. Nizak pokazatelj moze upucivati na
to da se tvrtka opredijelila za povecanje profitabilnosti povecanjem obujma (pa ¢e imati
visoki obrt imovine i zaliha), dok visoki pokazatelj moze znaciti da tvrtka Zeli visokom
marzom ostvariti visoki profit Zrtvuju¢i obujam prodaje.’* Ako se visoka marza ostvaruje
visokim cijenama konkurentnost tvrtke moze doci u pitanje posebno ako nema specijalni

polozaj na trzistu.!"®

Neto rentabilnost ukupne imovine — povrat na ukupnu imovinu (eng. ROA - rate of return
on total assets, return on investment, return on capital used) daje informaciju koliko eura
dobitka poduzetnik stvara po jednom euru ukupne imovine. Rentabilnost imovine mora
biti ve¢a od prosje¢nog troska (cijene) kapitala koji se koristi u svojem poslovanju.’® Time
se dobiva podatak o snazi zarade tvrtke. Usporedbom dobivene stope i kamatne stope
moze se zakljuCiti da li se tvrtki isplati zaduzivati jer razliku izmedu ROA | kamatne stope
predstavlja financijsku korist od zaduzivanja koja pripada vlasnicima, tj. dioni¢arima.!'”

Niski pokazatelj moze upucivati na stagnaciju u prodaji i nisku snagu zarade. Pokazatelj
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povrata na ukupnu imovinu je adekvatniji kada brojnik ukljuCuje kamate koje predstavljaju

povrat vjerovnicima na imovinu koju su investirali u tvrtku.'8

Vezano uz bruto rentabilnost ukupne imovine, kao i kod marze profita, razlika izmedu
neto i bruto ukupne imovine odnosi se na obuhvat poreza u brojniku pokazatelja. Razlika
izmedu ta dva pokazatelja ukazuje na relativno porezno opterecenje u odnosu na ukupnu

imovinu.1?

Rentabilnost vlastitog kapitala (eng. ROE — return of equity) je najznacajniji pokazatelj
profitabilnosti.’?® Rentabilnost kapitala daje informaciju o tome koliko eura dobitka
poduzetnik ostvari po jednom euru kapitala i rezervi odnosno koliko eura dobitka vlasnici
tj. dioniCari ostvare po euru ulozenog kapitala. DioniCari bi trebali usporediti rentabilnost
kapitala s dobitkom koji bi mogli ostvariti od alternativnih moguc¢nosti ulaganja (oro¢ena
Stednja, ulaganje u nekretnine i dr.)."?' Rentabilnost kapitala morala bi biti ve¢a od

prosjecnog troska (cijene) kapitala koji poduzetnik koristi u poslovanju.'??

4.3.6. Pokazatelji investiranja

Pomocu pokazatelja investiranja mjeri se uspjesSnost ulaganja u dionice poduzeca.

Tablica 9. IzraCun pokazatelja investiranja

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Dobit po dionici (EPS) Neto dobit Broj dionica
Dividenda po dionici (DPS) Dio neto dobiti za dividende Broj dionica

Odnos isplate  dividendi . :10n4a no dionici (DPS)  Dobit po dionici (EPS)

(DPR)

?FSE‘)’S cijene i dobiti po dionici 5.« iiena dionice (PPS)  Dobit po dionici (EPS)
Ukupna rentabilnost dionice Dobit po dionici (EPS) TrziSna cijena dionice (PPS)
pvicendna rentabilnost ry; i jenda po dionici (DPS)  Trigna cijena dionice (PPS)

Izvor: Autorica prema Zager, K. i dr., Analiza financijskih izvje$taja, Masmedia, Zagreb, 2008., str. 254

118 |bid.
118 Zager, K. i dr., op. cit., str. 253
120 |pid.
121 Besvir, B., op. cit., str. 105
122 |pid.
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Za izraCunavanje ovih pokazatelja potrebni su podaci iz financijskih izvjeStaja, podaci o
broju dionica i trziSnoj vrijednosti dionica.'?®* Najznacajniji pokazatelji investiranja su

pokazatelji rentabilnosti dionice.

Dobit po dionici (eng. earnings per share — EPS), odnosno zarada po dionici daje podatak

koliko eura dobitka poduzetnik stvara pojedinoj dionici.

Dividenda po dionici (eng. dividends per share — DPS) daje podatak koliko se dividende
ostvari po jednoj dionici. U pravilu je dobit po dionici veca od dividende po dionici jer se

dio dobiti zadrzava.'?*

Odnos isplate dividende (eng. dividend payout ratio — DPR) daje podatak o situaciji kada
su dividende isplaCivane iz zadrZzane dobiti, obuhvaca odnos dividende po dionici i dobiti

po dionici.'?®

Odnos cijene i dobiti po dionici (P/E) pokazuje koliko je puta trziSna cijena dionice (eng.
price per share — PPS) veca od dobiti po dionici (EPS).

Pokazatelji ukupne i dividendne rentabilnosti dionice predstavljaju pokazatelje
rentabilnosti vlastitog kapitala i izraZzavaju se u postotku. U ovom slu€aju vlastiti kapital
nije iskazan po knjigovodstvenoj vrijednosti ve¢ po trziSnoj vrijednosti jer se u brojniku
ovih pokazatelja nalazi dobit, tj. dividenda po dionici, a u nazivniku trziSna vrijednost
dionice. U normalnim situacijama ukupna rentabilnost ve¢a je od dividendne
rentabilnosti.'?® Dividendna rentabilnost dionice vec¢a je od ukupne rentabilnosti dionice
u slu€aju ako se dividende isplacuju iz zadrZzane dobiti kumulirane u prethodnim

obradunskim razdobljima.'?’

123 Zager, K. i dr., op. cit., str. 254
124 |bid.
125 |bid.
126 |bid.
127 |bid.
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5. PRAKTICNI DIO — ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA MIKRO PODUZECA
ORKO KRALJ d.o.o.

Prakti¢ni dio rada izraden je temeljem podataka iz poslovanja mikro poduzec¢a Orko Kralj
d.o.o. registriranog za racunovodstvene, knjigovodstvene, revizijske djelatnosti i porezno
savjetovanje. Poduzece je osnovano 1992. godine kao drustvo s ograni¢enom
odgovorno$¢éu sa sjedistem u Zagrebu. Poduzece je prema veli€ini razvrstano u
kategoriju mikro poduzeca i ne podlijeze reviziji. Ulog drustva je u stvarima u iznosu od

21.000,00 kn. Prosje€an broj zaposlenih je 4.

Analiza je provedena za razdoblje od 2019. do 2022. godine. Proveden je horizontalna
analiza, vertikalna analiza, kao i analiza financijskih pokazatelja. Temeljem provedene

analize izvedena je ocjena poslovanja odabranog mikro poduzeca.

5.1. Specifi€nosti malih i srednjih poduzeé¢a u Republici Hrvatskoj

U ekonomskoj literaturi, poduzetniStvo u malim i srednjim poduzecima (eng. small and
medium-sized enterprises — SMEs) je poznato pod nazivom tradicionalno poduzetnistvo.
Poduzetnistvo je tradicionalno vezano za poduzetnike u malom poduzecu koje ima
tradiciju neizmjerne razli€itosti i civilizacijski utjecaj na zZivot i rad ljudi u razli€itim

drustvenim okvirima i gotovo svim strukturama gospodarskog razvoja.'?8

Prednostima ulaska u poduzetnistvo smatra se preuzimanje kontrole nad vlastitom
sudbinom, moguénost mijenjanja stvari, moguénost iskoriStavanja svojih potencijala,
ostvarivanje neograniCenih profita, priznatost u drustvu, radite stvari koje volite dok se
nedostacima smatra nesigurnost dohotka, rizik gubitka uloZzenog kapitala, nedefinirano
radno vrijeme i naporan rad, niska kvaliteta Zivota za vrijeme uspostavljanja poslovanja,

visoka razina stresa, neograni¢ena odgovornost, obeshrabrenje.'?®

Mala poduzeca u procesu izgradnje konkurentnih prednosti trebaju investirati u kvalitetu
i/ili snizene troSkove, inovirati tehnoloSke procese, ulagati u nove proizvode te pronaci

nova trzista.’3® Ostvarenje tih cilieva zahtijeva veliki financijski i intelektualni kapital.

128 Skrti¢, M., Poduzetnitvo, Sinergija nakladni$tvo, 2011., str. 5
129 |bid., str. 20
130 Vidugcié, Lj., op. cit., str. 495
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Najvece ograni¢enje kod osnivanja i rasta poduzeca predstavljaju financijska sredstva.
Pristup malih poduzetnika financijskim sredstvima odreden je kredithom sposobnoséu,
djelatnoScu i polozajem na trzistu, veliCinom i regijom u kojoj djeluju, ovisi i o starosti,
odnosno razvojnoj fazi poduzeéa.’' Za pocetnike najvazniji izvor sredstava su vlastita

sredstva.132

Prema izvjestaju Centra za politiku i razvoj malih i srednjih poduzeéa (Cepor) za 2022.
godinu poduzecéa imaju pristup financijskim sredstvima putem banaka, leasinga, kreditne
unije, fondova rizi€nog i vlasnickog kapitala, crowdfundinga, poslovnih andela, Hrvatske
banke za obnovu i razvitak (HBOR), Hrvatske agencija za malo gospodarstvo, inovacije
i investicije (HAMAG-BICRO), jamstava, ESIF zajmova, zajmova za ruralni razvoj,
vladinih programi bespovratnih poticaja, subvencioniranih kreditnih linija, bespovratne
potpore Ministarstva gospodarstva i odrzivog razvoja.’® Glavni izvor financiranja
osnivanja SMEs su sredstva vlasnika i rodbine te kratkoroCni izvori (bankarski i trgovacki
krediti)."3* U financiranju investicija SMEs Kkoristi se amortizacija i zadrZani dobitak,
subvencionirani izvori i kapital neformalnih investitora (obitelj, poslovni andeli).'®> Od
kreditnih izvora najée$ce se koriste kratkoro¢ni bankarski krediti.'*® Glavno obiljezje
kreditnog financiranja su previsoki zahtjevi osiguranja kredita, teSka dostupnost
dugorocCnih kredita, veliki problem je i pretjerano brojna dokumentacija i visoki troSkovi
financiranja. Banke imaju monopolski polozaj i odabiru samo visoko profitabilne kredite
SMEs koji imaju perspektivu i na kojima bi banke mogle zaraditi, ali uz nizu stopu povrata.
Kako bi ostvarile zaradu banke su spore u procjeni zahtjeva i rigorozne u procjeni

rizika. 13"

Prema analizi FINA-e o financijskom rezultatu poduzetnika za 2022. godinu veliki
poduzetnici svojim rezultatima i sredstvima kojima raspolazu dominiraju u hrvatskom
gospodarstvu, ali najviSe poduzetnika, od ukupno njih 150.456 ¢ak 134.587 (89,20%) je
mikro poduzetnika, malih poduzetnika bilo je 14.102 (9,3%), srednjih poduzetnika 1.753
(1,2%), a velikin poduzetnika 404 (0,3%).38

131 |bid., str. 489
132 |bid.
133 hitps://www.cepor.hr, pristupano 05.09.2023.
134 Viducié, Lj., op. cit., str. 494
135 |bid.
136 |bid.
137 |bid., str. 489
138 hitp://www.fina.hr/, pristupano 05.09.2023.
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Grafikon 1. Udio poduzetnika prema njihovoj veli€ini u ukupnom broju poduzetnika u

Republici Hrvatskoj u 2022. godini

0,30%__1,20% 9,30%
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= UDIO SREDNJIH
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UDIO MIKRO PODUZETNIKA

89,20%

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godidnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Tijekom 2022. godine veliki poduzetnici ostvarili su ukupne prihode u iznosu 492,40
milijardi kuna (udjel 44,80%), srednji poduzetnici ostvarili su 223,4 milijarde kuna ukupnih
prihoda (udjel 20,3%), mali poduzetnici 251,20 milijarde kuna (udjel 22,9%), dok su mikro

poduzetnici ostvarili ukupne prihode u iznosu 131,8 milijardi kuna (udjel 12%).

Grafikon 2. Udio poduzetnika prema njihovoj veli€ini u ukupnim prihodima svih

poduzetnika u Republici Hrvatskoj u 2022. godini

UDIO MIKRO PODUZETNIKA

= UDIO VELIKIH PODUZETNIKA
12,00%
= UDIO SREDNNJIH
PODUZETNIKA
\‘ ’ = UDIO MALIH PODUZETNIKA
Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem

http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

U 2022.godini velika poduzec¢a su zapoSljavala 269.667 zaposlenika ili 27,10%, sredniji
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poduzetnici 186.708 zaposlenika ili 18,7%, mali poduzetnici 266.262 zaposlenika ili
26,7%, a mikro poduzetnici 273.576 zaposlenika ili 27,50%.

Grafikon 3. Udio poduzetnika prema njihovoj veli€ini u ukupnoj zaposlenosti u Republici
Hrvatskoj u 2022. godini
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

5.2. Predradnje u analizi financijskih izvjesStaja

Analiza financijskih izvjeStaja temelji se na godisnjim financijskim izvjeStajima koje
poduzecéa obvezno sastavljaju sukladno Zakonu o radunovodstvu'®. Pri razmatranju
odabira pokazatelja, vlasnik, odnosno menadzer treba odluciti 0 vremenskom razdoblju
za koje se provodi analiza. U ovom radu kao podloga za financijsku analizu koriSteni su
financijski izvjestaji za razdoblje od Cetiri godine. Obuhvaceni su najbitniji pokazatelji i
trendovi kretanja koji mogu ukazati na moguce slabosti, ali i prednosti ostvarene nakon
razdoblja pandemije COVID-19.

Koraci u pripremi analize odnose se na:'40

1. pripremu koja podrazumijeva prikupljanje i pregledavanje informacijske podloge,
provjeravanje njezine ispravnosti i sl.

2. vrednovanje onoga $to predstavlja jezgru analize poslovanja na temelju financijskih

izvjeStaja pri Cemu se metode mogu svrstati u dvije skupine:

139 Zakon o ra¢unovodstvu, Narodne novine, broj 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20, 47/20, 114/22 i
82/23 [online], dostupno na https://zakon.hr/z/118/Zakon-0-ra%C4%8Dunovodstvu, 12.09. 2023
140 Osimanagi¢ Bedenik, N.,op. cit., str. 59
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metode pripreme koja obuhvada sastavljanje strukturnih bilanci, strukturnih

racuna dobiti i gubitka te horizontalnih bilanci i raCuna dobiti i gubitka

analiticke metode koje se odnose na izbor, oblikovanje i izraCunavanje
poslovnih pokazatelja. Tu su koristene posebne metode triju skupina:

a) metoda vrijednosti kojom se odnos izmedu dviju skupina iskazuje kao
broj¢ano iskazani omijer,

b) metoda indeksnih brojeva ili metoda trenda kojom se apsolutni brojevi iz
financijskih izvjeStaja odredene godine izjednacCuju sa 100, a potom se
stavke sljedecih godina preracunavaju na osnovu prve godine kao bazne

c) metoda standardizacije, kojom se dobiveni pokazatelji usporeduju sa

standardnim ili drugim referentnim veli¢inama#!

3. Interpretacija dobivenih rezultata mora biti usmjerena na primatelja i ciljeve financijske

analize

komparativnom analizom odnosno horizontalnom analizom pruzaju se
informacije o promjenama pozicija financijskih izvjeStaja tijekom nekoliko
obracunskih razdoblja i uo€avaju se tendencije pomocu indeksa

strukturni financijski izvjestaji i postupak vertikalne analize pruzaju informacije o
promjenama u strukturi financijskih izvjestaja

financijski pokazatelji pojedinacno ili kao skupina, sustav ili zbrojni sinteticki

pokazatelji pruzaju temeljne informacije za poslovno odlucivanje.

Rezultati analize prikazani su tabli¢no i slikovno iz razloga jer rezultati Cesto sluze kao

podloga za razgovor suradnika razli€itih struka i profila znanja i na taj nacin olakSavaju

medusobno razumijevanje i potiCu prijedloge o moguc¢im poboljSavanjima.

5.3. Postupak analize financijskih izvjestaja mikro poduzeéa Orko Kralj d.o.o.

Analiza financijskih izvjeStaja provedena je temeljem podataka iz javno dostupnog

registra financijskih izvjeStaja FINA-e za promatrano razdoblje od Cetiri godine (2019. —

2022.).

41 Tintor, Z., Analiza financijskih izvjetaja u funkciji dono$enja kvalitetnih upravljackih odluka, Obrazovanje
za poduzetnistvo, Vol. 10, No. 1, 2020., str. 89
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5.3.1. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja

Horizontalnom analizom financijskih izvjestaja usporeduju se podaci kroz odredeno
vremensko razdoblje, u ovom sluc€aju razdoblje od Cetiri godine. Time se nastoji utvrditi
dinamika promjene pojedinih pozicija financijskih izvjeStaja, odnosno raCunovodstvenih
informacija. Promjene se prate u odnosu na baznu godinu. U primjeru je kao bazna
godina definirana 2019. godina. Horizontalna analiza provodi se temeljem informacija iz
bilance i raCuna dobiti i gubitka. Horizontalna analiza bilance poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.

predocCena je u tablici 10.

Horizontalna analiza bilance provodi se analizom aktive i pasive bilance. Vrijednost
ukupne aktive odabranog poduzec¢a u prvoj godini promatranog razdoblja (2020.)
ostvarila je rast od 39,39%, nakon toga u 2021. zabiljezila je stagnaciju, odnosno rast od
38,6% u odnosu na baznu godinu, a u 2022. ostvarila je najveci porast u iznosu od
47,20% u odnosu na 2019. godinu.

Grafikon 4. Kretanje vrijednosti elemenata aktive bilance poduzeéa Orko Kralj d.o.0. u
razdoblju 2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Promjena ukupne vrijednosti aktive posljedica je povecanje vrijednosti dugotrajne
imovine. Analizom strukture dugotrajne imovine uoCava se kako je njezina ukupna
vrijednost porasla zbog povecanja vrijednosti dugotrajne materijalne imovine u 2020.

godini.
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Tablica 10. Horizontalna analiza bilance poduzec¢a Orko Kralj d.o.o. 2019. — 2022.

%

%

%

Naziv pozicije 2019. 2020. 2020/2019. 2021 20212019, 2022 2022.12019.
AKTIVA
DUGOTRAJNA IMOVINA 14.770 528.329 34,77% 470.847 3087,86%  431.837 28,24%
Nematerijalna imovina 5.683 2.583 -54,55% 0 0,00% 0 0,00%
Materijalna imovina 9.087 525.746 5685,69% 470.847 5081,55% 431.837 4652,25%
Dugotrajna financijska imovina 0 0- 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
KRATKOTRAJNA IMOVINA 895.704 744.211 16,91% 789.693 -11,84% 908.882 1,47%
Zalihe 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Potrazivanja 604.193 608.118 0,65% 528.024 -12,61% 508.857 -15,78%
Kratkotrajna financijska imovina 80.000 78.000 -2,50% 78.000 -2,50% 78.000 -2,50%
Novac u banci i blagajni 211.511 58.093 -72,53% 183.669 -13.16% 322.025 52,25%
PLACENI TROSKOVI BUD. RAZDOBLJA | OBRACUNATI PRIHODI  2.471 - 0% 2.601 5,26 3.115- 867,00%
E) UKUPNO AKTIVA 912.945 1.272.540 39,39% 1.263.141 38,36% 1.343.834 47,20%
PASIVA
KAPITAL | REZERVE 756.416 742.735 -1,81% 786.519 3,98% 895.502 18,39%
Temeljni (upisani) kapital 21.200 21.200 0,00% 21.200 0,00% 21.200 0,00%
Kapitalne rezerve 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Rezerve iz dobiti 224 224 0,00% 224 0,00% 224 0,00%
Revalorizacijske rezerve 0 0 0,00% 0% 0,00% 0 0,00%
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 606.747 714.955 17,83% 673.238 10,96% 683.123 12,59%
Dobit ili gubitak poslovne godine 128.245 6.356 -95,04% 91.857 -28,37% 190.955 48,90%
REZERVIRANJA 0 0 0 0 0 0 0
DUGOROCNE OBVEZE 0 396.667 3966,67%  356.667 3566,67%  316.666 3166,66%
KRATKOROCNE QBVEZE ; . 156.529 133.138 -14,94% 119.955 -23,36% 131.666 -15,88%
gzgggg&% PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA 0% 0 0% 0 0% 0 0%
UKUPNO - PASIVA 912945 1.272.540 39,38% 1.263.141 38,36% 1.343.834 47,20%

lzvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih

financijskih izvjeStaja, dostupan putem http://www.fina.hr/, pristupano 09.09.2023.
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Vrijednost dugotrajne materijalne imovine na kraju 2020. godine iznosila je 525.746 kn,
Sto je znacajno povecanje u odnosu na 2019. godinu kada je iznosila 9.087 kn. Razlog
povecanja je taj Sto je poduzece nakon dugogodiSnjeg najma poslovnog prostora
poCetkom 2020. godine kupilo vlastiti poslovni prostor. Kupnja je ostvarena najvecim
dijelom iz kredita, ali dijelom i iz vlastitih sredstava. Ostala dugotrajna imovina obuhvaca
opremu i nematerijalnu imovinu, odnosno informatiCke programe. Dugotrajna imovina se
pocetno mjeri po troSku nabave. Amortizira se linearnom metodom tijekom procijenjenog

vijeka trajanja.

Vrijednost kratkotrajne imovine na kraju 2020. godine, u odnosu na baznu 2019. godinu,
smanijila se za 16,91%. Najve¢e smanjenje zabiljeZzeno je na stavci Novac u banci i
blagajni. Na kraju 2019. godine zabiljezen je bio iznos 211.511 kn, a na kraju 2020.
godine iznos 58.093 kn, Sto je smanjenje u odnosu na baznu godinu od ¢ak 72,53%. Pad
se moze objasniti odljevom sredstava neophodnih za kupnju vlastitog poslovnog
prostora. U 2021. biljezi se takoder pad od 11,84% u odnosu na baznu godinu, a u 2022.
godini blagi rast od 1,47%. Najveca vrijednost u strukturi kratkotrajne imovine
predstavljanju potrazivanja koja, kao i kratkotrajna financijska imovina, krajem

promatranih godina zadrzavaju podjednaki iznos.

Grafikon 5. Kretanje vrijednosti elemenata pasive bilance poduzeé¢a Orko Kralj d.o.o.
2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Ukupna pasiva ima identi¢nu tendenciju kretanja kao i aktiva, Sto proizlazi i iz temeljne
bilan&ne jednadzbe prema kojoj ukupna vrijednost aktive uvijek treba odgovarati ukupnoj
vrijednosti pasive bilance. Vrijednost pasive bilance na kraju prve promatrane godine
veca je za 39,38% u odnosu na baznu godinu, a isto se nastavilo za sljedecih godina,
krajem 2021. godine zabiljezeno je povecanje od 38,36%, 2022. godine rast od 47,20%.
Povecéanju ukupne vrijednosti pasive doprinijelo je povecanje dugoroCnih obveza. Stavka
dugoro€nih obveza na kraju 2019. nije imala saldo, dok je na kraju 2020. godine njezina
zabiljeZzena vrijednost 396.667 kn. Razlog povecanja dugoroCnih obveza kupnja je
poslovnog prostora, financiranog iz dugoro¢nog kredita. Daljnjom analizom dugorocnih
obveza zaklju€uje se kako se ona polagano smanjuju, $to sugerira da ih poduzece
pomalo otplacuje. Kratkoro&ne obveze takoder biljeze blago smanjenje u odnosu na

baznu godinu.

Horizontalnom analizom raCuna dobiti i gubitka poduzec¢a Orko kralj d.o.o (tablica 11)
uoceno je da najvece smanjenje u odnosu na 2019. godinu biljezi stavka dobiti s obzirom
da je 2019. godine njezina vrijednost iznosila 128.245 kn, 2020. godine 6.356 kn, a 2021.
91.857 kn. Jedino je 2022. godine ostvareno viSe dobiti u odnosu na baznu godinu, i to
190.955 kn, Sto je povecanje od 48,90%. Najveci udjel u ostvarivanju dobiti predstavljaju
poslovne aktivnosti. Dodatnom analizom uoava se da je 2019. godine doslo do
smanjena dobiti zbog smanjenja prihoda. Prihodi su iznosili 587.953 kn, dok su 2020.
iznosili 512.813 kn. Smanjenje je uzrokovano pandemijom COVID-19 jer je od te godine
zapocCelo smanjenje poslovnih aktivnosti, $to se posljedi¢no odrazilo i na ukupne prihode.
Najveci iznos prihoda ostvaren je 2022. godine u iznosu 766.376 kn ili 30,35% u odnosu

na baznu godinu.

Ukupni rashodi povecali su se 2020. godine u odnosu na baznu 2019. godinu i to za 14%.
Analizom se uoCava povecanje na stavki amortizacije od 37,92%. Bazne godine, 2019.,
iznosila je 1.477 kn, a 2020. godine 57.482 kn. Razlog povecanja troSka amortizacije je
poslovni prostor koji je te godine uvrSten na popis dugotrajne imovine te je zapocet
obracdun amortizacije. To je ujedno razlog povecanja ukupnih rashoda. Godine 2019.
iznosili su 441.957 kn, a 2020. godine 503.928 kn. U 2021. godini dolazi do manjeg rasta
rashoda od 7,09%, dok se u 2022. godini taj postotak povecava na 22,36%.
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Tablica 11. Horizontalna analiza raCuna dobiti i gubitka poduzec¢a Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.

Naziv pozicije 2019

2020

%

2021

%

2022

%

2019/2020 2019/2021 . 2019/2022

l. POSLOVNI PRIHODI 587.936 512.813 -13% 590.172 0,4% 766.373 30,35%
Prihodi od prodaje 587.936 512.813 -13% 590.172 0,4% 766.373 30,35%
Ostali poslovni prihodi 0 0 0% - 0% 0 0%
Il. POSLOVNI RASHODI 441.957 503.928 14% 473.301 7,09% 540.778 22,36%
Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih
proizvoda - - 0% - % - %
Materijalni troSkovi 21.651 20.768 -4% 52.691 1,43% 64.197 196,51%
Troskovi osoblja 282.390 281.134 -0,4% 292.257 0,44% 302.742 7,21%
Amortizacija 1477 57.482 37,92% 61.366 40,55% 63.290 4185,04%
Ostali troskovi 66.512 68.826 3,47% 66.287 0,33% 83.646 20,48%
Ostali poslovni rashodi 69.927 75.718 8,28% 700 -99,00% 26.903 159,92%
lll. FINANCIJSKI PRIHODI 17 17 0% 15 -0,12% 3 -82,35%
Kamate, te€ajne razlike, dividende i sliéni prihodi iz odnosa s
povezanim poduzetnicima 0 0% ) 0% } 0%
Kamate, tecajne razlike, dividende, sliéni prihodi iz odnosa s
nepovezanim poduzetnicima | drugim osobama 0 0 0% ) 0% ) 0%
Ostali financijski prihodi 17 17 0% 15 -0,12% 3 -82,35%
IV. FINANCIJSKI RASHODI 18 1.856 99,03% 15.132 99,88% 13.657 757,72%
Kamate, tecajne razlike i drugi rashodi s povezanim 0 - 0% - 0% 0 0%
Kamate, te€ajne razlike i drugi rashodi iz odnosa s nepovezanim o o o

. . . - - 0% - 0% 0 0%
poduzetnicima i drugim osobama
Ostali financijski rashodi 18 1.856 99,03% 15.132 83,96% 13.657 757,72%
UKUPNI PRIHODI 587.953 512.830 -13% 590.187 0,4% 766.376 30,35%
UKUPNI RASHODI 441.975 505.784 14% 488.433 10,51% 554.435 25,44%
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 145.978 7.046 -95,17% 101.754 -30,29% 211.941 45,19%
POREZ NA DOBIT 17.733 690 -96,11% 9.897 44,18% 20.986 18,34%

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvje$taja, dostupan putem http://www.fina.hr/, pristupano 09.09.2023.
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Grafikon 6. Odnos ukupnih prihoda i rashoda poduzec¢a Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

5.3.2. Vertikalna analiza financijskih izvjesStaja

Vertikalnom analizom smatra se usporedivanje pozicija financijskih izvjestaja za jednu
poslovnu godinu. Kod vertikalne analize bilance aktiva i pasiva se izjednaCavaju sa 100,
tako da se stavke bilance izraGunavaju kao postotak od ukupne aktive i pasive.'4?

Vertikalnom analizom bilance poduze¢a Orko Kralj d.o.0., predo¢enom u tablici 12,
utvrdeno je da se udjel dugotrajne imovine povec¢ao u odnosu na baznu godinu u svim
ostalim promatranim godinama i to zbog ve¢ spomenute kupnje poslovnog prostora.
Materijalna imovina predstavlja i najvec¢u stavku bilance promatranog poduzeca, u
prosjeku 37% udjela u aktivi. Rije¢ je o usluznom poduzecu tako da u dugotrajnoj imovini

stavku zauzimaju programi i kompjuterska oprema.

Udjel kratkotrajne imovine u ukupnoj imovini u razdoblju od 2019. do 2022. godine u
prosjeku je iznosio 67,53%. Najznacajniji dio kratkotrajne imovine €ine potrazivanja, Ciji
je udjel u kratkotrajnoj imovini u prosjeku iznosio 48,58%. Stavka Novac u banci i blagajni,

nakon smanjenja u 2020. i 2021. godini u 2022. godini biljeZi porast od 23,96%.

142 Deéman, N., op. cit., str. 450
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Grafikon 7. Struktura aktive bilance poduzec¢a Orko Kralj d.o.o. 2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

U strukturi pasive najveci udjel ima zadrzana dobit. Njezin udjel je u 2019. godini iznosio
66,46%, a prosjecno kroz promatrane godine 56,78%. Znacajan udjel imaju i kratkoro¢ne
obveze, odnosno obveze prema dobavljadima, koje se u promatranim godinama

smanjuju. Dugorone obveze zabiljezile su najveci rast, ponajprije obveze prema

bankama i drugim financijskim institucijama, Ciji je porast u odnosu na baznu godinu
31,17%.

Grafikon 8. Struktura pasive bilance poduzecéa Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Tablica 12. Vertikalna analiza bilance poduzec¢a Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.

Naziv pozicije 2019 2.3019 2020 2.3020 2021 %,221 2022 2.3022
AKTIVA
DUGOTRAJNA IMOVINA 14.770 1,62% 528.329 41,52% 470.847 37,28% 431.837 32,13%
Nematerijalna imovina 5.683 0,62% 2.583 0,20% 0 0,00% 0 0,00%
Materijalna imovina 9.087 1,00% 525.746 41,31% 470.847 37,28% 431.837 32,13%
Dugotrajna financijska imovina 0 0,00% O 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Potrazivanja 0 0,00% O 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Odgodena porezna imovina 0 0,00% O 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
KRATKOTRAJNA IMOVINA 895.704 98,38% 744.211 58,48% 792.294 62,72%  911.997 67,87%
Zalihe 0 0,00% O 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Potrazivanja 606.664 66,45% 608.118 47,79% 530.625 42,01% 511.972 38,10%
Kratkotrajna financijska imovina 80.000 8,76% 78.000 6,13% 78.000 6,18% 78.000 5,80%
Novac u banci i blagajni 211.511 23,17% 58.093 4,57% 183.669 14,54% 322.025 23,96%
UKUPNO AKTIVA 912.945 100,00% 1.272.540 100,00% 1.263.141 100,00% 1.343.834 100,00%
PASIVA
KAPITAL | REZERVE 756.416 82,85% 742.735 58,37% 786.519 62,26% 895.502 66,64%
Temeljni (upisani) kapital 21.200 23,22% 21.200 1,67% 21.200 1,68% 21.200 1,58%
Kapitalne rezerve 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Rezerve iz dobiti 224 0,02% 224 0,02% 224 0,02% 224 0,02%
Revalorizacijske rezerve 0 0,00% O 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 606.747 66,46% 714.955 56,18% 673.238 53,30%  683.123 51,21%
Dobit ili gubitak poslovne godine 128.245 14,05% 6.356 0,50% 91.857 7,27% 190.955 14,21%
DUGOROCNE OBVEZE 0 0,00% 396.667 31,17% 356.667 28,24% 316.666 23,56%
KRATKOROCNE OBVEZE 156.529 17,15% 133.138 10,46% 119.955 9,50% 131.666 9,80%
UKUPNO - PASIVA 912.945 100,00% 1.272.540 100,00% 1.263.141 100,00% 1.343.834 100,00%
IZVANBILANCNI ZAPISI 20.626.222

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godisnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem http://www.fina.hr/, pristupano 09.09.2023.
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Vertikalnom analizom ra¢una dobiti i gubitka poduzec¢a Orko Kralj d.o.o. (tablica 13) za
promatrano razdoblje utvrdeno je kako su prihodi u svim godinama bili veéi od rashoda

te je poduzece u promatranim godinama ostvarilo dobit.

U strukturi ukupnih prihoda poslovni prihodi ¢ine 99,99% udjela i taj je udjel isti kroz

promatrane godine. Udjel ostalih prihoda, poput financijskih, vrlo je malen.

Grafikon 9. Struktura rashoda poduzeéa Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Grafikon 10. Struktura poslovnih rashoda poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Od rashoda prevladavaju poslovni rashodi s prosjecnih 81,05% udjela u ukupnim
rashodima. Godine 2020. ostvarili su udjel od 98,26% u ukupnim rashodima. Manji udjel
bilieze financijski rashodi, koji su u promatranim godinama rasli u odnosu na 2019., §to

se moze objasniti obraCunatim kamatama vezanim uz otplatu podignutog kredita.

U poslovnim rashodima najznacajnije mjesto zauzimaju troSkovi osoblja, porez i prirez iz
placa, neto place i doprinosi na place. Taj udjel je, kroz promatrane godine, prosje¢no
47,97%. S obzirom da se radi o usluznom poduzecu taj podatak se uklapa u strukturu

poslovanja poduzeca.
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Tablica 13. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeéa Orko Kralj d.o.0. 2019. — 2022.

DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA

145.978

24,83% 7.046

1,38% 101.754

17,24%

Naziv pozicije 2019 2.,219 2020 2‘,‘/120 2021 20221 2022 2‘,‘/122
POSLOVNI PRIHODI 587.936 100,00% 512.813 100,00%  590.172 100,00%  766.373 100,00%
Prihodi od prodaje 587.936 100,00%512.813 100,00%  590.172 100,00% 766.373 100,00%
Ostali poslovni prihodi 0 0,00% O 0,00% 0,00 0,00% 0 0,00%
POSLOVNI RASHODI 441.957 75,17% 503.928 98,26% 473.301 80,20% 540.778 70,56%
g:g;j’ir:: vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0 0,00%
Materijalni troskovi 21.651 3,68% 20.768 4,05% 52.691 8,93% 64.197 8,38%
Troskovi osoblja 282.390 48,03% 281.134 54,82% 292.257 49,53% 302.742 39,50%
Amortizacija 1.477 0,26% 57.482 11,21% 61.366 10,40% 63.290 8,26%
Ostali troskovi 66.512 11,31% 68.826 13,42% 66.287 11,23% 83.646 10,91%
Vrijednosno uskladivanje 0 0,00% O 0,00% 0,00 0,00% 0 0,00%
Rezerviranja 0 0,00% O 0,00% 0,00 0,00% 0 0,00%
Ostali poslovni rashodi 69.927 11,89% 75.718 14,76% 700 0,11% 26.903 3,51%
FINANCIJSKI PRIHODI 17 0,00% 17 0,00% 15 0,00% 3 0,00%
FINANCIJSKI RASHODI 18 0,00% 1.856 0,36% 15.132 2,56% 13.657 1,79%

211.941

27,65%

POREZ NA DOBIT

17.733

3,02% 690

0,13% 9.897

1,68%

20.986

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godi$njih financijskih izvjestaja, dostupan putem http://www.fina.hr/, pristupano 09.09.2023.

2,74%
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5.3.3. Analiza financijskih izvjeStaja pomocu financijskih pokazatelja

Financijski pokazatelji pomazZu u ocjeni sigurnosti i uspjeSnosti poslovanja. U nastavku
su analizirani pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti koji se smatra pokazateljima sigurnosti
poslovanja te pokazatelji ekonomicCnosti i profitabilnosti. Koje se smatra pokazateljima
uspjeSnosti. Pokazatelj investiranja takoder se smatra pokazateljem uspjeSnosti
poslovanja. On ukazuje na uspjeSnost ulaganja u dionice drustva. Poduzece Orko Kralj
je mikro poduzece registriramo kao drustvo s ogranicenom odgovornosSc¢u i ne trguje
vlasni¢kim kapitalom. Obzirom na to, poduzece nema podataka za analizu pokazatelja

investiranja.
5.3.3.1 Analiza pokazatelja likvidnosti

U nastavku je predoena analiza pokazatelja likvidnosti poduze¢a Orko Kralj d.o.o za
promatrane godine 2019. — 2022. (tablica 14).

Tablica 14. Analiza pokazatelja likvidnosti poduzeca Orko Kralj d.o.o.

Novac 211.511 58.093 183.669 322.025
Kratkorocne obveze 156.529 133.138 119.955 131.666
Koeficijent trenutne likvidnosti (KTrL) 1,3 0,44 1,53 2,45
Novac + potrazivanja 818.175 666.211 714.294 833.997
Kratkorocne obveze 156.529 133.138 119.955 131.666
Koeficijent ubrzane likvidnosti (KUL) 5,22 5,00 5,95 6,33
Kratkoroc¢na imovina 895.704 744.211 792.294 911.997
Kratkorocne obveze 156.529 133.138 119.955 131.666
Koeficijent tekuce likvidnosti (KTel) 5,72 5,59 6,60 6,93
Dugotrajna imovina 14.770 528.329 470.847 431.837
Kapital i dugoro¢ne obveze 21.200 417.867 399.067 337.866
Koeficijent financijske stabilnosti  (KFS) 0,70 1,26 1,18 1,28

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Minimalna prihvatljiva vrijednost koeficijenta trenutne likvidnosti treba iznositi 0,1. Za
promatrano poduzecée, u promatranim godinama, koeficijent je varirao od 1,3 do 2,45. U
2020. njegova vrijednost je u odnosu na prethodnu godinu pala s 1,3 na 0,44, da bi
narednih godina porastao, 2021. godine na 1,5, odnosno 2022. godine na 2,45. zakljuCuje

47



se stoga da su njegove vrijednosti za promatrane godine prihvatljive.

Koeficijent ubrzane likvidnosti trebao bi iznositi 1, no u slu¢aju promatranog poduzeca, u
promatranom razdoblju, pokazatelj je viSi od 1 pri Cemu najvecu stavku €ine potrazivanja.
Moze se zaklju€iti da poduzece raspolaze s dovoljnom koli¢inom brzo unovcive imovine

za podmirenje tekuéih obveza.

Koeficijent tekuce likvidnosti kod poduzeca koja pravovremeno podmiruju svoje obveze
trebalo bi pokazati da imaju dvostruko viSe kratkotrajne imovine nego kratkoro€nih

obveza. Promatrano poduzeca biljezi pozitivan trend ovog pokazatelja.

Koeficijent financijske stabilnosti trebao bi iznositi 1 i manje od 1 jer ako je vrijednost
veca, znacCi da poduzece dio svoje dugotrajne imovine financira iz kratkoro€nih izvora.
Promatrano poduzece je u prvoj godini imalo zadovoljavajuci koeficijent, dok je u iduc¢im

promatranim godinama trend pokazatelja financijske stabilnosti bio negativan.

Pokazatelji likvidnosti u slu€aju promatranog poduzeca pretezno imaju pozitivan trend
kretanja, osim pokazatelja financijske stabilnosti koji je negativan, ali ga treba promatrati

i tumaciti zajedno s ostalim pokazateljima.

5.3.3.2. Analiza pokazatelja zaduzenosti

Sukladno analizi pokazatelja zaduzZenosti (tablica 15 i grafikon 11), u svim godinama
promatranog razdoblja koeficijent je manji od 0,5. To znaci da je manje od 50% sredstava
financirano iz tudeg kapitala, odnosno da promatrano poduzece nije prekomjerno
zaduzeno. Naime, koeficijent zaduzenosti trebao bi iznositi od 0,5 do maksimalno 0,7.
Koeficijent pokazuje koliki su udjel osigurali kreditori, $to znaci da viSi pokazatelj znaci da

je poduzece rizi¢nije i da ne moze kontrolirati svoje dugove.
Koeficijent vlastitog financiranja prikazuje odnos vlastitog i tudeg kapitala, odnosno

suprotan je od koeficijenta zaduzenosti. Kroz promatrane godine iznosio je preko 0,5, Sto
znaci da je preko 50% sredstava financirano iz vlastitog kapitala.
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Tablica 15. Analiza pokazatelja zaduzenosti poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.

Ukupne obveze 156.529 529.805 476.622 448.332
Ukupna imovina 912.945 1.272.540 1.263.141 1.343.834
Koeficijent zaduzenosti (Kz) 17,15% 41,63% 37,73% 33,36%
Glavnica 756.416 742.735 786.519 895.502
Ukupna imovina 912.945 1.272.540 1.263.141 1.343.834
;(iz:':z:jrz:;a"'a“it°g (KVF) g5 g5% 58,37% 62,27% 66,64%
Ukupne obveze 156.529 529.805 476.622 448.332
Glavnica 756.416 742.735 786.519 895.502
Koeficijent financiranja (KF) 20,69% 71,33% 60,60% 50,06%
Dobit prije poreza i kamata 145.996 8.902 116.886 225.598
Kamate 18 1.856 15.132 13.657
Pokrice troskova kamata (PTK) 8110,89 4,79 7,72 16,52
Ukupne obveze 156.529 529.805 476.622 448.332
Zadrzana dobit+amortizacija 608.224 772.437 734.604 746.413
Faktor zaduZenosti (F2) 5,75 8,36 10,29 14,18
Glavnica 756.416 742.735 786.519 895.502
Dugotrajna imovina 14.770 528.329 470.847 431.837
Stupanj pokrica | 0,26 1,41 1,67 2,07
Glavnica+dugorocne obveze 756.416 1.139.402 1.143.186 1.212.168
Dugotrajna imovina 14.770 528.329 470.847 431.837
Stupanj pokrica ll 51,21 2,16 2,43 2,81

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Grafikon 11. Koeficijent zaduzenosti / vlastitog financiranja poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Koeficijent financiranja trebao bi iznositi 1 te ne bi trebao biti veci od 2,33. kroz Citavo
promatrano razdoblje za poduzece iz prakti€nog primjera bio je maniji od 1, to znaci da
se poduzede financira viSe iz vlastitih izvora. Na kraju promatranog razdoblja 50,06%
kapitala financiralo se iz vlastitih izvora, Sto zna€i da je dug iznosio pola glavnice

poduzeca.

Pokri¢e troSkova kamata pokazuje koliko su puta kamate pokrivene iznosom bruto dobiti.
Ako je pokrice veCe manja je zaduzenost i obrnuto. U promatranom razdoblju pokrice je
bilo najvece u prvoj godini, a i kroz idu¢e godine kamate su bile pokrivene ostvarenom
dobiti.

Faktor zaduzenosti daje informaciju koliko je godina poduzetniku potrebno da podmiri
ukupne obveze iz zadrzane dobiti uveCane za amortizaciju. Faktor zaduzenosti trebao bi
iznositi maksimalno 5 godina, a viSe od 5 godina ukazuje na prekomjernu zaduzenost.
Vrijednost ovog pokazatelja za promatrano poduzece je s 3,88 smanjena na manje od 1.
To znaci da je poduzecu potrebno manje od jedne godine da bi iz ostvarene dobiti i

amortizacije podmirilo ukupne obveze. Stoga je to dobar pokazatelj sigurnosti poslovanja.

Za pokazatelj stupanj pokrica | preporucena vrijednost je oko 1, a minimalno prihvatljiva
vrijednost 0,5. PoZeljno je da je dugoro€na imovina u potpunosti financirana iz dugoro¢nih
izvora. U slu€aju promatranog poduzeca, osim u prvoj promatranoj godini pokazatel;j je u

idu¢im godinama bio vecéi od 1.
Kod pokazatelja stupanj pokri¢a Il vrijednost mora uvijek biti ve¢a od 1. Promatrano
poduzecée, osim u prvoj godini, u idu¢im godinama ima zadovoljavajuci pozitivan trend

navedenog pokazatelja.

Pokazatelji zaduzenosti promatranog poduzeca kreCu se u zadovoljavaju¢im intervalima

te ne ukazuju na opasnost od prezaduzenosti ili nemogucnosti podmirenja dugova.

5.3.3.3. Analiza pokazatelja aktivnosti

U nastavku je tablicom 16 predoCena analiza pokazatelja aktivnosti poduzeca Orko Kral;

d.o.0. za promatrane godine 2019. — 2022 (tablica 16).
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Tablica 16. Analiza pokazatelja aktivnosti poduzeca Orko Kralj d.o.o.

Ukupni prihod 587.953 512.830 590.187 766.373
Ukupna imovina 912.945 1.272.540 1.263.141 1.343.834
Koeficijent obrtaja ukupne imovine Koui 0,64 0,40 0,47 0,57
Ukupni prihod 587.953 512.830 590.187 766.376
Kratkotrajna imovina 895.704 744.211 789.693 908.882
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine Koki 0,66 069 0,75 0,84
Prihod od prodaje 587.936 512.813 590.172 766.373
PotraZivanja 604.193 608.118 528.024 508.857
Koeficijent obrtaja potrazZivanja Kop 0,97 0,84 1,12 1,51
Broj dana u godini (365) 365 365 365 365
Koeficijent obrtaja potrazivanja 0,97 0,84 1,12 1,51
Trajanje naplate potraZivanja udanima TN 376,29 434,52 325,89 241,72

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine trebao bi iznositi 1. U promatranom razdoblju
promatrano poduzece ima vrijednosti koeficijenta manje od preporucene, $to upucuje na
nedovoljnu efikasnost upravljanja cjelokupnom imovinom. Poduzece ima veliku vrijednost

dugotrajne imovine, $to se odrazilo i na ukupnu imovinu.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine u promatranom razdoblju iznosi manje od 1, ali

ima pozitivan trend.

Koeficijent obrtaja potrazivanja, za koji je pozeljno da bude &to veci, pokazuje vrijeme
naplate potrazivanja. Za promatrano poduzece, u prve dvije promatrane godine je maniji

od 1, dok u idu¢im godinama ima pozitivan trend, odnosno iznosi vise od 1.

Vezano uz trajanje naplate potrazivanja u danima, promatrano poduzeée ima visoki
pokazatelj naplate. Ipak, u idu¢im godinama zabiljezen je trend smanjuje ovoga

pokazatelja na 242 dana.
Od pokazatelja aktivnosti promatranog poduzeca jedino se trajanje naplate moze ocijeniti

kao slab pokazatelj, obzirom da je poduzecu potrebno 242 dana za naplatu potrazivanja,

iako pokazatelj ne biljezi negativan trend kretanja.
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Grafikon 12. Pokazatelj aktivnosti poduzeéa Orko Kralj d.o.o.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

5.3.3.4. Analiza pokazatelja ekonomic¢nosti

Ekonomicnost ukupnog poslovanja treba iznositi jedan ili viSe. Ako je pokazatelj maniji od
1, to znadi da poduzecée posluje s gubitkom. U analiziranom razdoblju za promatrano
poduzecde (tablica 17) pokazatelj ima pozitivan trend kretanja te zadnje analizirane godine

iznosi 1,38. Poduzece ostvaruje dobit, ali mu je ekonomicnost niska.

Tablica 17. Analiza pokazatelja ekonomi¢nosti poduzecéa Orko Kralj d.o.o.

Ukupni prihod 587.953 512.830 590.187 766.376
Ukupni rashod 441.975 505.784 488.433 554.435
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 0,00 1,01 1,21 1,38

Prihodi od prodaje 587.936 512.813 590.172 766.373

Rashodi prodaje - - - -

Ekonomicnost poslovanja prodaje - - -

Financijski prihod 17 17 15 3
Financijski rashodi 18 1.856 15.132 13.657
Ekonomicnost financiranja 0,94 0,01 0,00 0,00
Izvanredni prihod 0,00 0,00 0,00 0,00
Izvanredni rashod 0,00 0,00 0,00 0,00
Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti 0,00 0,00 0,00 0,00

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjestaja, dostupan putem
http://www fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Pokazatelj ekonomi¢nosti prodaje ne mozZe se iskazati za promatrano poduzece iz

razloga Sto troSkovi prodaje nisu iskazani u financijskim izvjestajima.

Ekonomicnost izvanrednih aktivnosti za promatrano poduzece iznosi O jer u analiziranom

razdoblju nije bilo izvanrednih prihoda i rashoda.

Pokazatelj ekonomi¢nosti financiranja za promatrano poduzece je maniji od 1, ali to ne
utjeCe na ukupnu ekonomicnost jer je udjel financijskih prihoda i rashoda u ukupnim
prihodima malen. Promatrano poduzece posluje s dobiti kroz cijelo promatrano razdoblje

i biljezi pozitivan trend kretanja pokazatelja ekonomicnosti.

5.3.3.5. Analiza pokazatelja profitabilnosti

Neto profitha marza u promatranom razdoblju od 2020. godine biljezi pozitivan trend
kretanja sa 0,02 % u 2020 do 0,27 % 2022. godine (tablica 18). S obzirom da su to niske
vrijednosti, to upuc€uje na borbu za zadrZzavanjem udjela na trzistu, u uvjetima povecane

konkurencije, snizenjem cijena.

Tablica 18. Analiza pokazatelja profitabilnosti poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.

Neto dobit + kamate 128.263 8.212 106.989 204.612
Ukupni prihod 587.953 512.830 590.187 766.376
Neto marza profita 0,22% 0,02% 0,18% 0,27%
Dobit prije poreza + kamate 145.996 8.902 116.886 225.598
Ukupni prihod 587.953 512.830 590.187 766.376
Bruto marza profita 0,25% 0,02% 0,20% 0,29%
Neto dobit + kamate 128.263 8.212 106.989 204.612
Ukupna imovina 912.945 1.272.540 1.263.141 1.343.834
Neto rentabilnost imovine 0,14% 0,01% 0,08% 0,15%
Dobit prije poreza + kamate 145.996 8.902 116.886 225.598
Ukupna imovina 912.945 1.272.540 1.263.141 1.343.834
Bruto rentabilnost imovine 0,16% 0,01% 0,09% 0,17%
Neto dobit 128.245 6.356 91.857 190.955
Vlastiti kapital (glavnica) 756.416 742.735 786.519 895.502
Renta.bllnost vlastitog kapitala 0,17% 0,01% 0,12% 0,21%
glavnice

Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.
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Grafikon 13. Pokazatelji profitabilnosti poduzec¢a Orko Kralj d.o.o.
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Izvor: Autorica prema podacima FINA-e, Registar godiSnjih financijskih izvjeStaja, dostupan putem
http://www.fina.hr/, pristupano 12.09.2023.

Bruto marza profita od 2020. godine takoder pokazuje pozitivan trend kretanja. Radi se o
niskim vrijednostima. Neto rentabilnost imovine u promatranom razdoblju od 2020. biljezi

pozitivan trend kretanja s pocetnih 0,01% na 0,15%.

Bruto rentabilnost imovine u promatranom razdoblju biljezi pozitivan rast kretanja, kao i
rentabilnost vlastitog kapitala u promatranom razdoblju od 2020. biljezi pozitivan rast

kretanja.

5.4. Rasprava

PocCetna trziSna pozicija poduzeca u velikoj mjeri utjeCe i na promjenu prihoda u kriznim
vremenima. Razlog je $to trziSna pozicija znaci bolju konkurentsku poziciju. No bez obzira
na trzisnu poziciju, u kriznim vremenima naj¢es¢ée stradavaju mikro poduzetnici. Oni Cesto
nemaju mehanizme za smanjivanje Stete niti za njezino ograniCavanje pa je njihov
oporavak otezan. Osobito je to bilo vidljivo u vrijeme pandemije COVID-19. Poduzece iz
prakti€nog primjera, kao i mnoga druga mikro poduzeca zabiljeZilo je smanjenje prihoda.
Ipak, odlucilo se na ulaganje, konkretno u novi poslovni objekt, $to se kasnije pokazalo

dobrom poslovnom odlukom.

Bez obzira na smanjenje prihoda i novo ulaganje, provedena analiza je pokazala da je
sigurnost poslovanja poduze¢a ORKO KRALJ d.o.o. zadovoljavaju¢a. Poduzece ima

povoljnu i stabilnu strukturu aktive. Struktura imovine odredena je djelatnoS¢u poduzeca
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jer usluzna poduzec¢a imaju veci udjel kratkotrajne imovine, dok proizvodna poduzeca
imaju veci udjel dugotrajne imovine. Pokazatelji likvidnosti, koeficijent tekuée i koeficijent
ubrzane likvidnosti su povecani iz razloga povecanih iznosa potrazivanja. Pokazatelj
financijske stabilnosti je veci od jedan, Sto nije povoljno, ali taj se podatak objasnjava
povec¢anom obvezom prema financijskim institucijama, zbog novog zaduzivanja. Kada se
spomenuti pokazatelji sagledaju zajedno s pokazateljima zaduzenosti uoCava se
poduzece svoje poslovanije vise od 50% financira iz vlastitih izvora te ne postoji opasnost
od prezaduZzenosti ili nemogucnosti vracanja dugova. Koeficijent naplate potrazivanja ima
visoku vrijednost, Sto ukazuje na otezanu naplatu potrazivanja, iako i on ima trend

smanjivanja.

S aspekta uspjesnosti poslovanja analiza je pokazala da je poslovanje poduze¢a ORKO
KRALJ d.o.o. zadovoljavajuce. Koeficijent obrtaja ukupne imovine je nizi od preporucene
vrijednosti, Sto se objaSnjava ulaganjem u dugotrajnu imovinu. Koeficijent obrtaja
kratkotrajne imovine takoder iznosi manje od jedan, ali ima pozitivan trend kretanja.
Ukupni prihodi poduzeca rastu iz godine u godinu Sto pozitivno utjeCe na financijski
rezultat. Najveci dio prihoda poduzeca, vise od 95%, €ine poslovni prihodi. Ukupni rashodi
takoder rastu kroz promatrano razdoblje, no pokazatelji ekonomicnosti ukazuju kako
poduzeée kroz cijelo promatrano razdoblje posluje s dobiti koja ima pozitivan trend

kretanja

Takoder, temeljem provedene analize uo€ava se preniske pokazatelje profitabilnosti, dok
istovremeno dolazi do prekomjerne likvidnosti, §to ukazuje na suviSak kratkotrajne
imovine u odnosu na kratkoroCne obveze zbog Cega je rentabilnost manja od moguce.
Visoki pokazatelji likvidnosti promatranog poduzeca ukazuju na visoki iznos potrazivanja
koja bi trebalo otpisati ili ubrzati njihovu naplatu. Prosje¢no vrijeme naplate trebalo bi
ubrzati razli¢itim metodama naplate, sustavnim upozorenjima i opomenama, pracenjem

likvidnosti stranaka.

Efikasno upravljanje imovinom zahtijeva Sirenje ponude i broja stranaka. Niski pokazatelji
profitabilnosti ukazuju da poduzeée zadrzava udjel na trziStu snizavanjem cijena, ¢ime
dovodi u pitanje odrzavanje postojeCe cijene usluga. Niska profitha marza moze se
objasniti i visokim udjelom troSkova u ukupnom prihodu. Osim visokih troSkova za place
zaposlenika, kroz obraCunska razdoblja izrazito su povecéani iznosi amortizacije.

Pretpostavka je da poduzece koristi povecane stope amortizacije do maksimalno porezno
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priznatih. Poduzece bi kroz bolju kontrolu i upravljanje troSkovima moglo povecati svoju

profitabilnost.

lako postoje velika ulaganja u dugotrajnu imovinu Kkoeficijenti zaduzenosti su
zadovoljavajuci, gotovo preko 50% iz vlastitih izvora. KratkoroCne i dugoroCne obveze

kroz promatrano razdoblje imaju trend smanjivanja.

Cilj analize financijskih izvjeStaja promatranog poduzeca bio je utvrditi efikasnost
njegovog poslovanja te iznijeti procjenu moguc¢eg buduceg razvoja. Sukladno tome,
utvrdeno je da poduzeée posluje sigurno jer je likvidno, da i bez naplate preostalih
potrazivanja ima dovoljno nov€anih sredstava iz poslovanja, da nije prezaduzeno te da
posluje efikasno jer ostvaruje dobitak iz poslovanja. Radi se o mikro poduzecu koje je
fleksibilno i uz ulaganje u dugotrajnu imovinu na atraktivnoj lokaciji, koje uz pomo¢
Vladinih mjera za smanjenje rezijskih troSkova, kao i vlastitim programom razvoja i
promocije odrzava svoj konkurentski polozaj na trziStu. Navedeno upucuje na dobru

perspektivu promatranog poduzeca.
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6. ZAKLJUCAK

Vazan izvor informacija za donoSenje poslovnih odluka predstavljaju financijski izvjestaiji.
Analizom financijskih izvjestaja informiraju se razliite interesne skupine o financijskom
poloZaju i uspjeSnosti poduzeca. U radu su obradeni postupci i instrumenti analize

financijskih izvjestaja i njihova primjena u ocjeni uspjesnosti poslovanja mikro poduzeca.

U teorijskom dijelu rada objasnjeni su temeljni financijski izvjestaji: bilanca kao staticki
izvjestaj koji prikazuje informacije sa stanjem na odredeni dan, racun dobiti i gubitka koji
je dinamicki izvjestaj i sadrzi podatke o strukturi prihoda i rashoda, izvjeStaj o nov€anom
toku koji prikazuje nov€ane primitke i novCane izdatke, izvjeStaj o promjenama vlasnicke

strukture te biljeSke uz financijske izvjestaje.

Za opstanak i razvoj poduzeca bitno je pravovremeno uoavanje poslovnih poremecaja i
provodenje analize poslovnih izvjeStaja koja se provodi postupcima i instrumentima
analize financijskih izvjeStaja. Komparativna analiza (horizontalna analiza) koristi se za
pracenje tendencije i dinamike promjena na pozicijama financijskih izvjestaja. Vertikalna
analiza ukazuje na strukturu financijskih izvjestaja. Kao instrumenti u analizi financijskih
izvjeStaja navedeni su i opisani financijski pokazatelji: pokazatelj likvidnosti, zaduzenosti,
aktivnosti, ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja. Ocjena poslovnih rezultata moze
se ostvariti uz analiziranje kretanja, promjena, medusobnih odnosa, postupaka i
pokazatelja analize u razdoblju od minimalno tri do pet godina. Sukladno tome, u

praktiénom primjeru uzet je vremenski okvir od Cetiri godine.

Kao prakti€an primjer odabrano je mikro poduzeée Orko Kralj d.o.o., Ciji financijski
izvjesStaji su analizirani primjenom metode horizontalne i vertikalne analize te analize
pomocu pokazatelja. Temeljem provedene analize donesena je ocjena poslovanja mikro
poduzeca u razdoblju od 2019. do 2022. godine. Primjenom postupaka i instrumenata
financijske analize bilance i raCunu dobiti i gubitka doslo se do zaklju¢ka da su 2019. i
2020. godina za poduzece bile teSke, zbog situacije uzrokovane pandemijom COVID-19,
ali i odluke poduzeca da investira u novi poslovni prostor. Poduzece Orko Kralj d.o.o. je
unato€ navedenim okolnostima uspjelo zadrzati stabilnost i sigurnost poslovanja te

ostvariti poslovnu dobit kroz cijelo promatrano razdoblje.
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U radu se nastojalo ukazati na vaznost mikro i malih poduzeéa za domace gospodarstvo,
kao i na mogucnost da se njihovo poslovanje interpretira kroz navedene postupke, kao
Sto je to slu€aj kod velikih poduzeca. Stoga nema razloga da se ocjena uspjesnosti
poslovanje mikro i malih poduzeca ne temelji i na analizi financijskih izvjeStaja. Analiza
financijskih izvjeStaja predstavlja jedan od glavnih alata za prikupljanje informacije

neophodnih za donosenje poslovnih odluka.
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