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1. UVvOD

Tema zavrdnog rada je financiranje poduzeca te su kao njihov izvor uzete poslovne
banke. Za svako poduzece veliku vaznost predstavlja odluka o nacinu i izvorima
financiranja te osiguranje pozitivhog i uspjeSnog poslovanja poduze¢a. U svakom
poduzecu menadZzment je odgovoran za pribavljanje financijskih sredstava,
podmirenje obaveza, ostvarivanje zadanih ciljeva poduzeca te na kraju i za
postizanje dobiti.

Postoji nekoliko razli€itih kriterija prema kojima se obavlja podjela na pojedine vrste

financiranja poduzeca, a najceséi jesu:

(1) prema vremenu raspolozivosti izvora — moze biti kratkoro¢no i dugoroéno.
Pri kratkoro€nhom financiranju izvori su raspolozivi do godine dana, a pri
dugoroCnom financiranju izvori su raspolozivi dulje od jedne godine, a
financiranje gdje su izvori financiranja dostupni od jedne do pet godina naziva

se srednjoro¢nim financiranjem.

(2) prema podrijetlu izvora — moze biti vanjsko ili unutarnje. Vanjske izvore
financiranja poduzece osigurava uzimanjem kratkoro¢nih i dugorocnih kredita,
emisijom vrijednosnica i slicno, dok unutarnje izvore financiranja poduzece
Cine: dobit, amortizacija, brzo unovc€iva imovina, razni surogati novca te

rezerve-pricuve.

(3) prema vlasnistvu izvora — moze biti tude ili vlastito. Tudi izvori financiranja
su svi oni po kojima postoje obveze jer se koristeni novac odnosno kapital
mora vratiti u odredenom roku, a vlastiti izvori financiranja nemaju obveze
vracanja kao Sto je, primjerice, dioniCki kapital, novac vlasnika koji su svoj

novac ulozZili u temeljni kapital poduzeca.t

Vecina novih ili aktualnih poduzeé¢a na trzZiStu nema svojih izvora sredstava vec
koriste tude izvore sredstava. Razlog tome, u najvecem dijelu, jest danasnja
ekonomska situacija u Hrvatskoj. Rijetka poduzec¢a imaju svoje izvore sredstava za
financiranje te je zbog toga najsigurniji nacin financiranja samog poduzec¢a - banka,

odnosno poslovne banke.

1 M. Vukiéevié, Financijepoduzeca, Zagreb, Golden Marketing - Tehni¢ka knjiga, 2006., str. 151



Zavrsni rad se sastoji od pet medusobno povezanih poglavlja, gdje se u uvodnom
poglavlju upoznaje s temom rada, u drugom poglavlju upoznaje se sa kratkoro¢nim,
srednjoro¢nim i dugoro¢nim nacinom financiranja te koje oni moguénosti nude. U
treCem poglavlju upoznaje se sa kreditima koje banka moze ponuditi poduzec¢ima dok
je u Cetvrtom poglavlju kroz nekoliko slika prikazano financiranje poduzeéa kroz
godine. Na samom kraju rada, u petom poglavlju, analizirano je poduzeée Lokve
d.o.o.. Analiza poduzeca temelji se na horizontalnoj i vertikalnoj analizi bilance
poduzecda te financijskim pokazateljima likvidnosti, zaduzenosti i profitabilnosti. Na
temelju dobivenih rezultata vidi se koliko su poslovne banke kao izvor financiranja

poduzeca ucinkovite.



2. Kratkoroéno, srednjoro¢no i dugoroéno financiranje
Kratkoro€no i dugoro¢no financiranje spada u skupinu financiranja iz tudih izvora.
Kao $to je vec¢ u uvodu navedeno kratkoro€no financiranje je financiranje gdje izvori
sredstava traju do godine dana dok kod dugoro&nog financiranja izvori sredstava
traju duZe od godine dana te kod srednjoro¢nog financiranja izvori sredstava traju od

jedne do pet godina.

Pod kratkoro€nim financiranjem podrazumijevaju se kratkoroCni krediti uzeti od
poslovnih banaka ili poslovnih partnera koji imaju trenutacne viskove financijskih
sredstava. Dok se pod dugorocnim financiranjem podrazumijevaju dugoroCni krediti
poslovnih banaka ili poslovnih partnera te je to financiranje utemeljeno na kriterijima

vlasnistva i rokova.?

Kratkoro¢no financiranje razlikuje se od dugoroCnog po tome Sto dugoro€no
financiranje, u vecini slu€ajeva, podrazumijeva i stjecanje imovine poduzeca.
Sudjelovanje vlasnika, partnera i dioni¢ara u kapitalu poduzeéa klasificira se kao
trajno financijsko ulaganje u poslovnu aktivnost poduzecéa i samim time automatski se
iskljuCuje iz definicije kratkoronog financiranja odnosno kreditiranja. Kod
kratkoro€nog, srednjoro¢nog i dugoro¢nog financiranja uvijek je prezentno i obecanje
poduzeca, koje kapital posuduje, tj. preuzima, da ¢e u odredenome roku i uz

odredenu kamatu, posudeni kapital i vratiti®.

2 |bidem, str. 206
3 7. lvanovi¢, Financijski menadzment, Hotelijerski fakultet Opatija, 1997., str. 249



2.1. Kratkoro¢no financiranje

Kratkoro€no financiranje od velike je vaznosti za svako poduze¢e u smislu

prevladavanja povremene nelikvidnosti koje ima odredenu cijenu, odnosnu kamatu.

Ovo financiranje koristi se ¢eS¢e u odnosu na srednjoro¢no i dugoro¢no financiranje i
to zbog elementarnih prednosti koje proizlaze iz vremenskog cimbenika, a

manifestiraju se u lakSem odobravanju kredita, cijeni kapitala te fleksibilnosti.

PoduzecCima je lakSe osigurati kratkorocne kredite od dugoroCnih ulaganja, jer
vjerovnici koji posuduju kapital opcéenito smatraju da plasman kapitala na par tjedana
ili na par mjeseci predstavlja maniji financijski rizik od dugoro¢nog financiranja. Takav
stav vjerovnika zasniva se na njihovoj ocjeni da je za kraCe vrijeme manja i

mogucnost promjena u njihovoj konkurentnosti i u opéim gospodarskim uvjetima.

Cijena kapitala iz kratkorocCnih izvora u vecini sluajeva je niza od cijene kapitala iz
dugorocCnih izvora te se pod time podrazumijevaju kamate ili naknade koje duznik
placa za koristenje vjerovnikova kapitala.®> Fleksibilnost podrazumijeva sposobnost
poduzeca da, kada ima potrebe, osigura odgovarajuca novCana sredstva te da ih

vrati vierovniku u ugovorenome roku, odnosno ¢&im ta potreba prestane®.

Neki od nedostataka kratkoro¢nog financiranja mogu se definirati kao ucestalost
dospije¢a obveza te promjenjivost cijene kapitala. UCestalost dospijeca glavnice i
kamata predstavlja najveci rizik koji proizlazi iz kratkoro¢nih obveza. Obveze se
moraju podmirivati po dospije¢ima, inaCe dolazi do blokade ziro-raCuna, odnosno u
cijelosti ili djelomi¢no dolazi do uskracivanja prava na raspoloziva sredstva i time
zaustaviti financijsko poslovanje poduzecéa. Kod drugog nedostatka moze doéi do
dosta visoke promjenjive, odnosno plivajuce kamatne stope, $to moZe dovesti
poduzece do toga da nije viSe u mogucnosti podmirivati svoje obveze djelomicno ili u

cijelosti te samim time izazvati financijske probleme. ’

4 Loc. Cit.

5 Ibidem, str. 251.
6 Ibidem, str. 253.
7 Ibidem, str 254.
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Oblici kratkoro€nog financiranja jesu:

Spontano financiranje
Osigurano i neosigurano financiranje

Emisije komercijalnih zapisa

P w0 Dd

Ostali izvori

Spontano financiranje

Spontano financiranje sastoji se od dva oblika:

e Vremenska razgranicenja

e Trgovacki kredit

Vremenska razgrani¢enja — su rezultat kontinuiranog odvijanja poslovanja, korisStenja
resursa svakodnevno, uz placanje usluga i podmirivanje obveza u odredenim
vremenskim intervalima. RazgraniCenja su spontani izvor financiranja koja se
mijenjaju s razinom poslovanja. Plade i porezi su najuobi€ajeniji oblici vremenskog

razgrani¢enja te ono predstavlja beskamatni izvor financiranja.®

Trgovacki kredit —je glavni izvor kratkoro€nog financiranja u razvijenim trziSnim
gospodarstvima. On se moZe Koristiti na temelju otvorenog racuna te uz upotrebu
formalnih instrumenata. Naj¢eSce koriSteni trgovacki kredit je kredit na otvoreni
racun. Kod njega se veliCina kredita mijenja s koli¢inom proizvodnje i nabavom,
povecCavajuci se pri njihovom rastu i suzavaju¢i se pri njihovom padu te se ovo
smatra jednom od prednosti trgovackog kredita. Uvjeti odobravanja trgovackog
kredita ovise 0 opc¢im uvjetima u gospodarstvu, karakteru industrije i karakteru

kompanije dobavljaca/kupca °

8Lj. Viduci¢, S. Pepur, M. Simi¢ Sari¢, Financijski menadzZzment, Zagreb, RRIiF, 2018, str.
350.
9 Ibidem, str. 351.
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Osigurano i neosigurano financiranje

Osigurano, kao i neosigurano financiranje, su krediti koje odobravaju financijske
institucije ponajprije banke. Medutim, postoje odredene razlike izmedu nijih.
Neosigurani krediti su kratkoroCni krediti bez pokri¢a, osigurani krediti su krediti s

pokricem odnosno kolateralom.

Neosigurani kratkoro¢ni krediti su krediti koje zajmodavci odobravaju na temelju

kredite sposobnosti, prvenstveno likvidnosne situacije zajmotrazioca.

Vrste neosiguranih kratkoro¢nih kredita:

e Krediti na principu teku¢eg racuna
e Kreditna linija
e Revolving kredit

e Transakcijski zajam

Osigurani kratkoro€ni krediti financijskih institucija odobravaju se na temelju pokrica,
Cesto potrazivanja ili zaliha. Koriste se u vanjskoj trgovini kao i u slu€aju kreditiranja
novih tvrtki te je odobreni kredit manji od trZiSne vrijednosti pokrica za iznos marze

sigurnosti.
Najesce koristeni osigurani kratkoro¢ni krediti su:1°

e Krediti na temelju zaloga vrijednosnica
¢ Kredit na temelju zaloga potrazivanja
e Faktoring potrazivanja

e Krediti na temelju zaliha

10 |hidem, str. 353.
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Emisije komercijalnih zapisa

Emisije komercijalnih zapisa su korporativni vrijednosni papiri usmjereni na
institucionalne investitore. Karakteristike komercijalnih zapisa: kratak rok dospijeca,
neosigurani instrumenti, nizak stupanj likvidnosti, velika nominalna vrijednost, papiri

diskontne vrijednosti, privatno emitirani papiri, dematerijalizacija

Emisije komercijalnih zapisa, u pravilu, mogu nabaviti samo velike tvrtke odnosno

poduzeca koja imaju visoki rejting te se one emitiraju na rok do najcesSce 9 mjeseci.

TroSak financiranja emisijom komercijalnih zapisa sastoji se od efektivhog kamatnog
troSka i troSka emisije. TroSak uz to ovisi 0 naCinu na koji je zapis emitiran jer moze
biti preko brokera ili privatnim plasmanom. Tvrtka odluCuje o tome ovisno o
troSkovima koji proizlaze iz oba nacina plus dodatni troSkovi koje tvrtka mora platiti

kao $to su naknade bankama, procjene rejtinga.!!

Ostali izvori

Ostali izvori su izvori koji se mogu koristiti povremeno, iznimno ili u odredenim
uvjetima. Ovdje se mogu ukljuCiti sredstva amortizacije, pod iznimnim uvjetima tu se
mogu ubrojiti i sredstva ostalih priCuva odnosno rezervi te sredstva dugorocnih

rezerviranja za buduce rizike i trokove do trenutka upotrebe!?

2.2. Srednjoro¢no financiranje

Srednjoro¢no financiranje vise prakticiraju mala ili srednja poduzeca koja su dostigla

zadovoljavajucu veliCinu ili pak imaju odgovarajucu imovinu koju mogu koristiti kao

instrument osiguranja povrata kredita. Srednjoro¢ne kredite karakteriziraju nacini

11 |bidem, str. 358.
12 |bidem, str.359.
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otplacivanja, trajanje perioda otplate, naCin osiguranja povrata te odredene zastitne

klauzule. 13

Srednjoro¢no financiranje ima obi¢no rok otplate od jedne do pet godina dok u
iznimnim slu€ajevima rok otplate moze biti i do deset godina te se oni ne mogu
ubrojiti niti u kratkoro€nu, niti dugoroénu otplatu, nego imaju svojstva i jednog i

drugog financiranja.

Srednjoro¢ni krediti imaju nekolicinu primjena, a prva je ta da pomazu malim i
srednjim poduzecima u nabavci nove opreme odnosno ekspanziju fiksne imovine §to
samim time utjeCe na povecanje prodaje te samim povecanjem prodaje poduzeca
poveéavaju svoje novCane primitke iz kojih podmiruju kreditne obveze. Druga
primjena srednjoro¢nog financiranja je u refinanciranju postojec¢ih kratkoro¢nih
kredita. Promjenom kratkoro¢nih kreditnih stavaka u srednjoro¢nu pasivu povecava
se kvaliteta ro¢ne strukture kapitala'*. Naj¢esca primjena srednjoro¢nih kredita je
investicijsko odrzavanje, tehni¢ko-tehnoloSko poboljSanje te proSirenje pogona i

postrojenja poduzeca gdje s viemenom dolazi do vece profitabilnosti.

Kod srednjoro¢nog financiranja ponekad dolazi do financiranja najmom odnosno

naziva se jos i leasing ili prikriveni dug.

Financiranje pomoc¢u najma odnosno leasinga dijeli se na®®:

e Poslovni najam

e Financijski najam

Poslovni najam

Poslovni najam naziva se joS$ i operativni najam te njega karakterizira kratko trajanje i

uklju€ivanje klauzule o prijevremenom raskidu ugovora. Pod poslovnim najmom

smatra se najam opreme i dobara.

13 Z. Ivanovi¢, op. cit., str. 339.
14 Libidem, str. 341.

15 L oc.cit.

14



Poslovni najam se obi¢no primjenjuje kada se oprema namjerava Koristiti u kracem
periodu ili zbog brze tehnicko-tehnoloSke zastare opreme koja se planira uzeti u

najam. 16

Financijski najam

Financijski najam karakterizira ugovaranje najma na duzi period no bez klauzule o

mogucnosti prijevremenog raskida ugovora.

Financijski najam predstavlja pravi izvor financiranja za nabavku fiksne imovine koja
mora ostati u procesu proizvodnje poduzeéa u duzem periodu. Financijski najam
razlikuje se od kupnje fiksne imovine na kredit jer se dokument o vlasniStvu nad
imovinom ne prenosi na osobu najmoprimca, a unajmljena imovina se mora vratiti.
Te kod ovog najma nema poreznih olakSica jer taj oblik nabave imovine nema

tretman uobicajenih ulaganja. ’

2.3. Dugoroéno financiranje

Dugoroc¢no financiranje poduzeca iz tudih izvora svodi se na financiranje ulaganja u
izgradnju ili nabavu dugotrajne materijalne imovine poduzeca te se daje na rok dulji

od pet godina.

Pri dugoro¢nom financiranju izuzetno je bitho uzajamno povjerenje zajmoprimca i
zajmodavca, osiguranje povrata kredita, vlasniStvo imovine koja je steCena
kreditiranjem, vlastiti udio poduzetnika u financiranju ulaganja, razdoblje pocetka
otplate kredita i amortizacija zajma. To su bitne Kkarakteristike dugoro¢nog

financiranja. 18

Dugoro¢no financiranje moze biti financiranje pomocu dugoro¢nih kredita,
financiranje pomocu obveznica, financiranje emisijom vlasnickih vrijednosnih papira

koji mogu biti redovne i povlastene dionice.

O dugoro¢nim kreditima za poduze¢a moze se viSe procitati u idu¢im poglavljima.

16 ibidem, str. 343.
17 |bidem, str. 344.
18M. Vukicevié, op. cit., str. 220
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3. Krediti za poduzeca

Kredite za poduzecéa, naravno, izdaju banke, a banke su institucije koje se bave

prikupljanjem sredstava, plasiranjem sredstava te pruzanjem financijskih usluga.*®

Banke svakom Klijentu pristupaju individualno od pitanja iznosa kredita, instrumenata
osiguranja kao i samog iznosa kamatne stope do pitanja kredithne sposobnosti,
odnosno likvidnosti i drugih relevantnih pitanja. Banka od instrumenata osiguranja
uvijek uzima zaduznicu klijenta, zaduZnicu vlasnika te po potrebi ako postoji rizicnost
klijenta ili se radi o visokom iznosu kredita uzima i ¢vrste kolaterale. Prioritet banke
uvijek je isti - naplatiti svoj dug na temelju poslovanja poduzeca, a hipoteka odnosno
preuzimanje nekretnine u zalog je zadnji korak koji banka radi ako je primorana na to

kako bi naplatila dugovanja.

Razvidno je da banke ostvaruju svoj cilj, bilo mirnom ili prisiinom naplatom. Njihovo
se funkcioniranje temelji na naplati dugovanja uz pripadaju¢e kamate, u nov€anom
iznosu, iznimno se naplaéuju iz imovine duzZnika, ako ne postoji drugi moguci nacin
naplate duga. Banke ,posuduju” novac na odredeno vrijeme, uz odredenu kamatu,
likvidnom poduzecéu, odnosno pravnim osobama, ali i fiziCkim. Svako poduzece,
odnosno pravnu osobu, zastupa fizicka osoba koja se smatra odgovornom osobom u

poduzecu ili osobom ovlastenom za zastupanje.

3.1. Kratkoroc¢ni bankovni krediti

Kratkoro¢ni bankovni krediti spadaju pod aktivni bankarski posao te je osnovna svrha
kratkoroCnih bankarskih kredita da osiguraju tekuc¢u likvidnost proizvodnje i prometa,
odnosno da se njima pokriju angazirana obrtna sredstva u proizvedenoj robi i
odredenim specificnim angaziranjima obrtnih sredstava u proizvodnom procesu i

prometu i to na kratki rok.

Podjela kratkoro¢nih bankovnih kredita ovisi o nacinu odobravanja, tehnici

odobravanja te pokricu i uporabi kredita, a dijeli se na:

19 M. Gregurek, N. Vidakovi¢, Bankarsko poslovanje, Zagreb, Effectus, 2018. str. 10.
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e Kontokorentni
e Akceptni

e Eskontni

e Lombardni

e Rambursni

e Avalni

Kontokorentni kredit

Kontokorentni kredit je jedan od naj¢eSc¢ih i najprakticnijih oblika bankovnih

kratkoro€nih kredita,a naziva se jo$ i kredit po teku¢em racunu.

Kredit funkcionira na principu kreditne linije koja je odobrena klijentu na uporabu.
Klijent se moZze koristiti ili ne koristiti odobrenom linijjom. Ako se Klijent odluci koristiti

kreditnom linijom, klijent plaéa kamate na uporabljena sredstva.

Kontokorentni krediti trebali bi se, u pravilu, koristiti kako bi klijjent mogao upravljati
vlastitom likvidno$éu i obavljati potrebna plaéanja kada nema sredstava. Ro¢nost kod
kontokorentnih kredita je teSko odrediti. Ako ro€nost ovog kredita nije ugovorena
ugovorom, onda je normalno rije€ o ro¢nosti od jednog dana, ali u praksiro¢nost od
jednog dana nije opcija za mnoge klijente te je u tom slucaju rije€ o trajnoj uporabi

kratkoro&ne linije. 2°

Akceptni kredit

Akceptni kredit je kredit koji se temelji na akceptiranju mjenice od Klijenata. Kod
ovakvih kredita banka postaje duznikom s obzirom na to da se obvezuje isplatiti
mjenicu. Odobravanjem akceptnog kredita banka korisniku kredita ne doznacuje
isplate mjeniénoga duga, ako izdavalac mjenice ne iskupi mjenicu 0 njezinom
dospije¢u. Akceptom mjenice banka postaje glavnim mjeni¢nim duznikom, $to zbog
vecCeg boniteta mjenice omogucuje trazitelju bankovnog akcepta lakSe dobivanje

eskontnoga kredita kod druge domace ili strane banke. ?*

20 |bidem., str. 175.
21 |bidem., str. 176.
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Eskontni kredit

Eskontni kredit je tip kredita u kojemu je element osiguranja neko buduce
potrazivanje. Karakteristika ovakvih oblika kredita je da banka omogucuje poduzecu
svoju imovinu, koja je trenutacno nelikvidna, pretvori u likvidnu imovinu. Dva
najéesca oblika eskontnoga kredita su putem eskonta mjenica i otkup potraZivanja

odnosno faktoring.

Lombardni kredit

Lombardni kredit je tip kredita u kojemu je element osiguranja vrijednosni papir koiji
ostaje vlasnistvo zajmoprimca, ali je do trenutka otplate u posjedu banka. lako je
predmet lombarda bila vrijednosnica, u danasnjem svijetu se kao zalog za lombardne

kredite mozeupotrijebiti cijeli spektar imovine ukljuCujuci i robu.

Rambusni krediti

Rambusni kredit je kredit koji se temelji na robnim dokumentima kao Sto su teretnica,
polica osiguranja i slicno. Ovaj kredit je zna€ajan za trgovaCku razmjenu te je ujedno
relativno ¢est u medunarodnim poslovnim odnosima. Zapravo, ovo je akcepni kredit
koji banka odobrava uvozniku robe na temelju pokrica u robnim dokumentima.

Dodatnu prednosti kredita predstavlja to da se i ovaj akceptni nalog moze eskontirati.

Avalni kredit
Avalni kredit kratkoro€ni je bankovni kredit kojim banka daje aval odnosno jamstvo na

mjeniéne obveze svojega komitenta do ugovorene svote avalnog kredita. Na taj se

nacin povecava vrijednost i kvaliteta mjenice te se moze jednostavnije eskontirati.
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Avalni kredit nije isplatni kredit u smislu klasi¢nog odobravanja bankovnog kredita,
vec¢ oblik garantnoga kredita kojim banka daje bezuvjetno i neopozivo jamstvo da ¢e

u slu¢aju neisplate mjenice uciniti to sama banka kao jamac.??

3.2. Dugoroé€ni bankovni krediti

Dugoroc¢ni bankovni krediti su krediti koji imaju rok financiranja dulji od pet godina.
Poduzeca se financiranju dugoro¢nim bankovnim kreditima kada kupuju imovinu s
dugim vijekom upotrebe ili financiraju vece investicijske projekte. Rizik za banke je
kod ovih kredita najveci jer Sto je dulji rok otplate kredita to je ve¢a moguénost ne
vracanja istog te zbog toga banke nastoje kontrolirati taj rizik putem kamatnih stopa.

Odreduju se vece kamatne stope za rizi¢nije klijente.

Dugoroéne bankovne kredite dijelimo na:?

e Hipotekarne kredite

e Terminske kredite

Hipotekarni krediti

Hipotekarni kredit je jedan od najstarijih kredita te je u poCetku kao zalog najCesce
bila zemlja. Danas je ovo tip kredita gdje je kao element osiguranja dugotrajna
imovina pouzeca. Pod dugotrajnom imovinom banka smatra poslovne objekte,

stambeni objekt te zemlju.

Potrebno je razlikovati hipotekarni kredit od stambenog kredita. Stambeni kredit se
upotrebljava za kupnju stana ili drugog objekta koji se upotrebljava ili se planira
upotrebljavati, adaptirati. Kod stambenog kredita klijent banke kupuje imovinu uz
pomo¢ kredita, dok je kod hipotekarnog kredita klijent banke ve¢ od ranije vlasnik

imovine te na temelju te imovine kao elementa osiguranja dobiva kredit.

22 |pidem., str. 176.
23 p S, Rose, MenadZment komercijalnih banaka, Mate d.o.o0, 2003. str. 553.
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Investicijski krediti

Investicijske kredite banka odobrava poduzeéima kako bi ostvarili svoje investicije i
tako poboljsali odnosno povecali poslovanje te pokrivaju vrijeme duzZe od godine
dana. Ekonomski gledano ovaj kredit je najkorisniji jer je u izravnoj korelaciji s
razvojem ekonomije i ekonomskim rastom, no on je za banku najslozZeniji oblik

kreditiranja.

Financiranje projekta i investicija Cesto je slozeno i zahtjeva kompleksne financijske
konstrukcije. Pracenje investicijskih kredita od posebnog je znaCaja za banku.
Pojedine investicije traju godinama te Cesto nisu u stanju imati prihode na pocCetku
poslovanja tako da banka mora pratiti kako se investicija razvija dok se ne ostvari

mogucnosti prihoda. 24

Najveci potencijalni rizik ili problem kod ovakve vrste kredita jest taj Sto je investicija
rijetko odmah isplativa, ponekad se Ceka i desetak godina da bi se vidjeli rezultati, a
Cesto je novac kod primjerice europskih projekata fiktivan, sve dok se ne izvrSe sve
aktivnosti projekta, koje mogu trajati dugi niz godina, a tek na kraju se refundira

ulozeni novac, koji se u konacnici mora vratiti banci.

24 M. Gregurek, N. Vidakovi¢, op. cit., str. 178.
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4. Financiranje poduzeca

U ovom poglavlju prikazano je kretanje financiranja poduzeéa u razdoblju od 2014.
do 2021. godine te kretanje kamatnih stopa na kredite za poduzeéa. Uvjeti
financiranja su se u 2021.godini nastavili poboljSavati te su se kamatne stope na
kredite poduze¢ima smanjile, ¢emu pridonosi smanjivanje troSkova sredstava

hrvatskog bankovnog sustava.

Slika 1: Kratkorocni troskovi financiranja (u postotku)
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= Trezorski zapisi (364 dana, u kunama)
— Kratkoro¢ni kunski krediti poduzec¢ima bez valutne klauzule
— Kratkoro¢ni kunski krediti stanovnitvu bez valutne klauzule

Izvor: HNB, Hrvatska narodna banka, izvjeS¢a, https://www.hnb.hr/ (18.05.2022.)
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Slika 2: Dugorocni troSkovi financiranja (u postotku)
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- Prinos na genericku njemacku desetogodidnju obveznicu + EMBI za Hrvatsku
=~ Dugorocni krediti stanovnistvu s valutnom klauzulom, iskljuujuci stambene
€ TZEURFX-546/547 dana  ® TZ EUR FX-455 dana

Izvor: : HNB, Hrvatska narodna banka, izvje$¢a, https://www.hnb.hr/ (18.05.2021.)

Troskovi financiranja poduzec¢a u 2021. godini nastavili su se smanjivati. Na slici 1
plavom linijom oznaceni su kratkoro€ni kunski krediti poduzeéima iz kojih se vidi
koliko je godinama varirao te je u 2021. godini najnizi do sada, jednako tako i na slici
2 vidimo crvenom linijjom oznacene dugoro¢ne kredite poduzecima koji su takoder u
2021. godini najnizi do sada. ProsjeCne kamatne stope na kratkoro¢no zaduZzivanje
poduzeéa kod banaka u kunama bez valutne klauzule i dugoro€no zaduZivanje u
kunama uz valutnu klauzulu bile su znatno nize u 2021. godini u odnosu na ostale

godine.

22


https://www.hnb.hr/

Slika 3: Kamatne stope banaka na kredite nefinancijskim poduzeéima prema iznosu
(u postotku)
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Izvor: : HNB, Hrvatska narodna banka, izvje$¢a, https://www.hnb.hr/ (18.05.2022.)

Povoljna kretanja ocituju se i padom kamatnih stopa na kredite prema iznosu. Pri
tome su kamatne stope na kredite iznad 7,5 mil. kuna znatno nize i kolebljivije, s
obzirom na to da se takvim kreditima obi¢no koristi manji broj veéih poduzeca.
Razlog pada kamatnih stopa je kraj gospodarske krize u 2014. godini, no ve¢ krajem
2019. godine dolazi do povecCanja kamatnih stopa zbog nastanka pandemije
COVID19 te kamate ostaju povecéanje do 2021. godine.
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Slika 4: Standardi odobravanja i potraznja za kreditima poduzeca
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Izvor: : HNB, Hrvatska narodna banka, izvjeS¢a, https://www.hnb.hr/ (18.05.2022.)

Standardi odobravanja kredita su se u 2020. godini naglo povecali zbog dolaska

pandemije COVID 19. Zbog toga u 2020. godini dolazi do najveCeg smanjenja

potraznje za kreditima jer niti banke, niti poduzec¢a nisu znali $to ¢e se u narednom

razdoblju dogadati u svijetu na ekonomskoj razini. Godinu dana nakon dolaska

pandemije u 2021. godini dolazi do naglog povecanja potraznje za kreditima jer se

situacija s COVID 19 virusom dovela pod kontrolu te su banke samim time drasti¢no

smanijile standarde za odobrenje kredite.
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Slika 5: Rast kredita poduzeéima po namjeni
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Izvor: HNB, Hrvatska narodna banka, izvje$¢a, https://www.hnb.hr/ (18.05.2022.)

Kod kreditiranja poduzeéa prema namjeni vidi se godiSnje slabljenje ukupne
aktivnosti kredita, zbog godiSnjeg pada kredita za obrtna sredstva i ostale
kredite,medutim, krediti za investiranje biljeze znacCajan godidnji porast nakon
zavrSetka gospodarske krize. No krajem 2019. godine svi krediti bilieze pad zbog
poCetka pandemije COVID19, ali ubrzo nakon toga se potraznja za kreditima

povecava.
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5. Lokve d.o.o.

Tvrtka kojoj treba posvetiti paznju jest ona koja je u malom mjestu odrzala
visegodiSnje uspjeSno poslovanje na razini cijele drzave, pa €ak i u inozemstvu, te
ono $to je za mala mjesta joS vaznije — stvorila je brojna radna mjesta. U ovome radu
obradit ¢emo poslovanje jedne od najpoznatijih tvrtki u Gorskome kotaru, smjestenoj

u maloj Op¢ini Lokve.

Tvrtka Lokve d.o.0. 2° osnovana je 1952. godine &ija je primarna djelatnost bila
prerada drva. Vec¢ tada se isticala kao najsuvremenija pilana u regiji, ali izgradnjom
novih hala i formiranjem prve proizvodne linije 1973. godine zapocinje proizvodnju
drvenih prozora. Godine 1994. tvrtka prelazi u 100% obiteljsko vlasnistvo. Godine
2001. tvrtka Lokve d.o.o. istaknula se kao industrijski lider kada je predstavila prvi
drvo aluminijski prozor, dok je 2012. godine prezentirala prve prozore za nisko

energetsku i pasivnu gradnju na hrvatskom trzistu.

Osnovna djelatnost drustva je proizvodnja piljene grade, gradevinske stolarije i
elemenata, Ciji temeljni kapital iznosi 20.022.000,00 kn. Danas broji preko 120
zaposlenih te je vodedi proizvoda¢ drvenih i drvo aluminijskin prozora u Hrvatsko;j.
Proizvodni pogoni nalaze se u istoimenom mjestu Lokve u Gorskom Kotaru, ukupne
natkrivene povrsSine 15.000 m2 koji se prostiru na preko 70.000 m2 zemljista. Kao
vodeci proizvoda¢ na domacem trzistu, tvrtka izvozi viSe od polovicu svojih proizvoda
i na strana trzista, te tako uz jaku prisutnost u Europi poput Njemacke, Austrije,
Svicarske, Nizozemske, ltalije i Gréke, svoje proizvode plasiraju i na svjetska trzista

poput Rusije, Juzne Koreje, Japana i Libanona.

Kako bi odrzali konkurentnost te trzistu ponudili najkvalitetniji proizvod tvrtka
Lokve d.o.o. opremljena je posljednjom generacijom modernih CNC strojeva za
rezanje, bruSenje i profiliranje drvenih elemenata koji su isto tako opremljeni
vrhunskim alatima. Modernu opremu za strojnu obradu prati i automatizirana

lakirnica.

Na krovu proizvodnih hala rasporeden je fotonaponski sustav s preko 1900

panela koji prikupljaju energiju, te tako svojim radom proizvode oko 40% ukupne

25 Lokve d.o0.0., Specijalist u proizvodnji drvenih i drvo-aluminijskih prozora, [website],
https://www.lokve.com/o-nama/o-lokvama/, (pristupljeno 17.08.2021.)
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potrebne elektricne energije koja je potrebna za proizvodnju. Solarnom energijom
znaCajno se smanjuje emisija CO2 i podize se razina ekoloSki svjesnog odnosa
prema okolini koja je danas itekako trazena. Strategija odrzivosti provodi se i kroz
instalaciju sustava grijanja tako Sto proizvedena toplina sluzi za zagrijavanje
proizvodnih pogona i susara, a gorivo u potpunosti dolazi od ostatka piljenja drvene
grade. Tvrtka Lokve d.o.0. kontinuirano se razvija i napreduje, ne samo u proizvodnji
i izvozu kao privrednoj grani poslovanja nego i stvara krug samo odrzivosti na nacin
da ulaze u opremu i postrojenja kako bi uz zastitu okolisa pridonijeli smanjenju

troSkova proizvodnje.

Drustvo Lokve d.o.0. uspjesno je sudjelovalo na natjecaju ,Zajedno do fondova EU*
koji je sufinancirala Europska unija iz Europskog fonda za regionalni razvoj u okviru
natjeCaja ,Povecanje energetske ucinkovitosti i koriStenja obnovljivih izvora energije
u proizvodnim industrijama uz pomo¢ EU fondova®“. Drustvo Lokve d.o.o. prijavilo se
na navedeni natjeCaj sa projektom ,Energetskim ustedama do povecanja
konkurentnosti poduzeca Lokve d.o.0.” te je nakon uspjeSne kandidature dobilo
bespovratnu potporu u iznosu od 6.449.164 kune, sa time da je ukupna vrijednost
projekta 13.080.067 kuna.

Sa provedbom projekta drustvo je zapocelo u studenom 2017.g. U sklopu projekta do
sada je realizirana zamjena cjelokupne rasvjete u proizvodnom pogonu i to
ekoloskim, kvalitetnijim rasvjetnim tijelima (tzv. LED rasvjetom), zatim fotonaponska
elektrana kojom ¢e se smanijiti troSkovi za energiju, ali i emisija CO2 u atmosferu.
je snaga 625 kW, a sastavljena je od 1900 panela koji prikupljaju energiju. Kao treci

dio projekta koji je joS u provedbi, zamjena je postojeCeg stroja sa novim,

Ovim projektom i aktivnostima tvrtka potvrduje svoju misiju i poslovnu strategiju ka
ekoloskoj proizvodniji, zastiti prirode i okoliSa, koristenju obnovljivih izvora energije,
C¢ime svakako pridonosi povecanju konkurentnosti kako na domaéem, tako i na

inozemnom trzistu.
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5.1. Analiza bilance poduzeé¢a
Horizontalna analiza se provodi tako da se promatra dulji niz godina te se prate

kretanje i stanje odredenih varijabli.

Tablica 1:Horizontalna analiza poduze¢a u razdoblju od 2016. godine do 2020.
godine (iznosi u 000 kn)

Vt= | Vt= | Vi= | Vt= | vt=
Stavke 2016. | 2017. | 2018. | 2019. | 2020. | 5ot | 5017 | 2018, | 2019. | 2020
AKTIVA | | | | | | |
D;:}%gf;ﬁ’;‘a 22.943 | 23.589 | 24.389 | 33.083 | 32.812 | 100 | 102,81 | 106,3 | 144,19 | 143,01

Nematerijaina 0 571 437 361 216 0 100 | 76,62 | 63,30 | 37,88
Imovina
Mi";‘rt]‘f)rv”if‘]!‘a 22.638 | 22.713 | 23.646 | 32.417 | 32.291 | 100 | 100,33 | 104,45 | 143,19 | 142,64
Dugotrajna
financijska 304 304 304 | 304 | 304 | 100 | 100 100 100 100
imovina
Kri"’r‘;ko‘iltifé”a 30.494 | 27.753 | 26.929 | 27.015 | 25.615| 100 | 91,10 | 8831 | 88,59 | 84
Zalihe 13.266 | 11.057 | 15.741 | 13.422 | 13.415| 100 | 83,08 | 62,70 | 61,59 | 57,01

PotraZivanja | 5.537 | 6.896 | 3.888 | 6.070 | 3.707 | 100 | 124,54 | 70,22 | 109,63 | 66,95
Kratkotrajna
financijska | 11.347 | 9.426 | 7.114 | 6.988 | 6.468 | 100 | 83,08 | 62,7 | 61,59 | 57,01
imovina

Novg‘lzgatj’é‘i”c" 342 372 184 | 532 | 2.024 | 100 | 108,80 | 53,80 | 155,66 | 591,59

Placéeni troSkovi
buduceg
razdoblja i 0 0 113 | 110 | 122 0 0 100 | 96,69 | 107,68
obradunati
prihodi
UAKKL#FI’\'/\'AO 53.437 | 51.342 | 51.432 | 60.209 | 58.550 | 100 | 96,08 | 96,25 | 112,67 | 109,57
PASIVA | | | | | | | |

Kapital i rezerve | 38.681 | 36.683 | 35.549 | 33.683 | 33.695 | 100 | 94,83 | 91,9 | 87,08 | 87,11
D‘é%‘\’lgoz‘;”e 1.880 | 2.094 | 1.592 | 4.429 | 3.227 | 100 | 113,38 | 84,71 | 235.61 | 171,66
Krzt\‘/)e“z’g”e 7.866 | 8.040 | 10.221 | 12.246 | 12.592 | 100 | 102,21 | 129,93 | 155,68 | 160,08
Odgodeno
pla¢anje

trogkova i prihod | 3.859 | 4.203 | 3.696 | 9.629 | 8.799 | 100 | 108,92 | 95,78 | 249,49 | 228,00
buduceg
razdoblja
UKUPNO 52.287 | 51.022. | 51.059 | 59.988 | 58.314 | 100 | 97,58 | 97.65 | 114,73 | 11153

Izvor: IzraCun autora prema financijskim izvjeStajima poduzeca Lokve d.o.o.
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Analizom aktive poduzecée Lokve d.o.0. biljezi rast ukupne aktive u 2019. te 2020.
godini ponajviSe zbog velikog poveéanja dugotrajne imovine, povecanje aktive iznosi
11,53% do 14,73%. Dugotrajna imovina biljezi najveci porast takoder u 2019. te
2020. Godini, povecanje iznosi 44%, zbog poveéanih ulaganja u opremu i
postrojenje. Kratkotrajna imovina biljezi rast Sto se moze vidjeti po pove¢anom

potrazivanju, zalihama te novcu u banci.

Analizom pasive bilance poduzeé¢a Lokve d.0.0. za razdoblje od 2016. do 2020.
godine vidljivo je da se kapital i rezerve u roku od Cetiri godine smanijio za 12,89%.
Dugoro¢ne obveze bile su najmanje 2016. godine, a najveée povecanje dogodilo se
u 2019. godini i to za 135,61% zbog podizanja dugoro¢nih kredita za investiranje.
KratkoroCne obveze su se u promatranom razdoblju svake godine povec¢avale, razlog

tome su kratkoroCni krediti poduzeéa, od 2016. do 2020. godine biljeze rast od 60%.
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Vertikalna analiza se provodi tako da se u bilanci pasiva oznaci sa 100, a druge

pozicije se stavljaju u odnos s njima da bi se dobila njihova struktura.

Tablica 2: Vertikalna analiza poduzeca u razdoblju od 2016. godine do 2020. godine
(iznosi u 000 kn)

Udio Udio Udio Udio Udio
Stavke 2016. | 2016. | 2017. | 2017. | 2018. | 2018. | 2019. | 2019. | 2020. | 2020.
% % % % %
Dugotrajna imovina | 22.943 | 42,94 | 23.589 | 49,94 | 24.389 | 47,42 | 33.083 | 54,95 | 32.812 | 56,04
Nematerijalna 0 0 571 | 1,11 | 437 | 085 | 361 | 060 | 216 0,37
IMmovina
Materijalna imovina | 22.638 | 42,24 | 22.713 | 44,24 | 23.646 | 45,98 | 32.417 | 53,84 | 32.291 | 55,15
. Dugotrajna 304 | 057 | 304 | 0,59 304 | 059 | 304 | 051 | 304 0,52
financijska imovina
Kri"’r‘rt]‘gf/tirna;”a 30.494 | 57,06 | 27.753 | 54,06 | 26.929 | 52,36 | 27.015 | 44,87 | 25.615| 43,75
Zalihe 13.266 | 24,83 | 11.057 | 21,54 | 15.741 | 30,61 | 13.422 | 22,29 | 13.415| 22,91
PotraZivanja 5.537 | 10,36 | 6.896 | 13,43 | 3.888 | 7,56 | 6.070 | 10,08 | 3.707 | 6,33
_ Kratkowrajna | 14 52| 5193 | 9426 | 1836 | 7.114 | 13.83 | 6.988 | 11,61 | 6.468 | 1105
financijska imovina
Novac u banci i 342 | 064 0,73 184 | 036 | 532 | 088 | 2.024 | 3.46
blagajni 372
Placéeni troSkovi
buduceg razdoblja i 0 0 0 0 113 0,22 110 0,18 122 0,21
obracunati prihodi
UKUPNO AKTIVA | 53.437| 100 |51.342| 100 | 51.432 | 100 |60.209| 100 |58550| 100
PASIVA | | |
Kapital i rezerve | 38.681 | 73,98 | 36.683 | 71,9 | 35.549 | 69,62 | 33.683 | 56,15 | 33.695 | 57,78
Dugoro¢ne obveze | 1.880 3,6 2.094 4,1 1592 | 3,12 | 4429 | 7,38 | 3.227 5,53
Kritt')‘f/’ergg”e 7.866 | 15,05 | 8.040 | 15,76 | 10.221 | 20,02 | 12.246 | 20,42 | 12.592 | 21,59
Odgodeno placanje
trogkova i prihod | 3.859 | 7,38 | 4.203 | 8724 | 3.696 | 7,24 | 9.629 | 16,05 | 8.799 | 15,09
buduceg razdoblja
UKUPNO PASIVA | 52.287| 100 |51.022| 100 |51.059.| 100 |59.988| 100 |58.314| 100

Izvor: IzraCun autora prema financijskim izvjeStajima poduzeca Lokve d.o.o
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Od 2016. godine do 2018. godine kratkotrajna imovina zauzima viSe od polovice
ukupne aktive, no zbog podignutih kredita za investiranje u opremu, dugotrajna

imovina zauzima viSe od polovice aktivhe u 2019. te 2020 godini.

Unutar pasive moze se uvidjeti znaCaj pad kapitala i rezervi od 2016. godine do
2020. U 2016. godini su iznosili skoro 74% pasive dok su u 2020. godini iznosile
nesto manje od 58%. Kod dugoro¢nih obveza vidimo znafajnu razliku sa
2018.godine na 2019.godinu gdje su obveze porasle sa 3,12% na visokih 7,38%
zbog podignutin kredita poduze¢a no ve¢ u 2020.godini obveze se smanjuju na
5,53%.

5.2. Statisticka analiza poslovanja poduzeéa Lokve d.o.o. putem
pokazatelja poslovanja

5.2.1. Pokazatelji likvidnosti
Pozicija komitentove likvidnosti odraZzava njegovu sposobnost pravovremenog

prikupljanja gotovine po razumnim troSkovima, uklju€ujuéi sposobnosti otplacivanja
kredita po dospijecu. Poduzeée se smatra likvidnim ako moze pretvoriti imovinu u

gotovinu ili direktno posuditi utrziva financijska sredstva.?®

Koeficijent tekucCe likvidnosti mjeri sposobnost poduze¢a da podmiri svoje
kratkoroCne obveze iz kratkotrajne imovine. Vrijednost ovog pokazatelja trebala bi biti

2. Formula izraCuna: kratkotrajna imovina / kratkorocne obveze.

Koeficijent ubrzane likvidnosti gleda moze li poduzecée pokriti troSkove kratkorocnih
obveze iz kratkoroCne imovine, no bez prodaje zaliha. Vrijednost ovog pokazatelja
trebala bi biti 1, a grani¢na vrijednost je 0,9. Formula izraCuna: (novac + potrazivanja)

/kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent trenutne likvidnosti ukazuje na sposobnost drustva za trenutacno
podmirenje obveza,koeficijent ne bi trebao biti manji od 0,10. Formula izra¢una:

novac / kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent financijske stabilnosti stavlja u omjer dugotrajnu imovine te kapital i

dugoroCne obveze. Vrijednost ovog pokazatelja trebala bi biti manje od 1, jer se iz

26 p_S.Rose, op. cit., str. 564.
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djela dugoroCnih izvora treba financirati kratkotrajna imovina. Formula izracuna:

dugotrajna imovina / (kapital + dugoro¢ne obveze) %’

Tablica 3: Izracun pokazatelja likvidnosti poduzeca Lokve d.o.o.

Stavke 2016. |2017. |2018. |2019. | 2020.

Koeficijent tekuce likvidnosti 3,8763 | 3,4516 | 2,6347 | 2,2059 | 2,0341

Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,7474 | 0,9041 | 0,3985 | 0,5392 | 0,4552

Koeficijent trenutne likvidnosti 0,0435 | 0,0463 | 0,0180 | 0,0435 | 0,1608

Koeficijent financijske stabilnosti | 1,0476 | 1,0666 | 1,1284 | 1,3503 | 1,4113

lzvor: izracun autora prema financijskim izvjestajima poduzeca Lokve d.o.o.

|z izraCuna koeficijenta tekuce likvidnosti vidimo da je poduzeée u cijelom
promatranom razdoblju ostvarivalo rezultat veci od 2 Sto znacCi da je u mogucnosti
ispuniti svoje obveze. No, poduzece je jedino u 2017. godini uspjelo ispuniti Kkriterij

koeficijenta ubrzane aktivnosti koje je iznosilo grani¢nih 0,9041.

5.2.2. Pokazateljl zaduZenosti
Pokazatelj zaduzenosti je jedan od najvaznijih pokazatelja zaduzenosti poduzeca.

Dobije se kao odnos ukupnih obveza i ukupne imovine. Koeficijent zaduzenosti
pokazuje koliki se udio financira iz tudih izvora. Koeficijent zaduzenosti ne bi smio biti

veci od 50%. Formula izraCuna: ukupne obveze / ukupna imovina.

Koeficijent financiranja pokazuje zaduzZenost tvrtke u odnosu na vrijednost vliasnicke
glavnice, tvrtke se ne bi smjele zaduZivati viSe od 50%, stoga bi obveze i glavnica

trebale biti u omjeru 1:1. Formula izraCuna: ukupne obveze / glavnica.

Dok koeficijent vlastitog financiranja treba biti jednak ili veéi od 0,5. Formula izracuna:

glavnica / ukupna imovina .28

27 Milan Vukicevié, Formule financije poduzeca, Golden marketing — Tehnicka knjiga, Zagreb 2006. str. 78.
28 Miilan Vukicevié, op. cit., str. 79
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Tablica 4: IzraCun pokazatelja zaduzenosti poduzeca Lokve d.o.o.

Stavke 2016. | 2017. | 2018. | 2019. | 2020.

Koeficijent zaduzenosti 0,1824 | 0,1974 | 0,2302 | 0,2775 | 0,2708
Koeficijent financiranja 0,3747 | 0,3899 | 0,3901 | 0,3332 | 0,3427
Koeficijent vlastitog financiranja | 0,4868 | 0,5062 | 0,5900 | 0,8329 | 0,7901

|zvor: izraCun autora prema financijskim izvjeStajima poduzeca Lokve d.o.o.

|z prikazanih podataka moze se vidjeti da se promatrano poduzece financira ve¢inom
svojim izvorima,zaduzenost je porasla u razdoblju od 2018. godine do 2020. godine
no jo$ uvijek je ispod granice od 50%. U promatrano razdoblju vidimo da se
poduzeée s godinama sve viSe financira iz vlastitih izvora. Poduzeée ima maniji

financijski rizik jer je u mogucnosti vracati svoje dugove.

5.2.3. Pokazatelji profitabilnosti
Neto profitna marza je naj¢eSCe upotrebljavana mijera profitabilnosti ona se

izraCunava kao odnos dobitka prije oporezivanja i prihoda. Ona pokazuje postotak
ostvarenog profita prema ostvarenom prihodu u obradunskom razdoblju. Formula

izraduna: neto dobit + kamate / ukupni prihodi. 2°

Stopa povrata imovine se izrazava kao odnos sume neto dobiti i kamata s imovinom.

Formula izraCuna: neto dobit / ukupna imovina

Stopa povrata kapitala pokazuje koliko se nov€anih jedinica dobitka moZze
rasporediti na rezerve, isplate dividendi ili poslovnih udjela i zadrzani dobitak na 100
novcanih jedinica vlastitog kapitala. Formula izraCuna: neto dobit / ukupni vlasnicki

kapital3°

Tablica 5: Izracun pokazatelja profitabilnosti poduzeéa Lokve d.o.o.

Stavke 2016. | 2017. |2018. |2019. | 2020.

Neto profitna marza 0,5482 | 0,4899 | 0,4612 | 0,3548 | 0,3760

Stopa povrata imovine (ROA) | 0,3470 | 0,3221 | 0,3019 | 0,2268 | 0,2335

Stopa povrata kapitala (ROE) | 0,9261 | 0,8259 | 0,7739 | 0,6807 | 0,6813

|zvor: izraCun autora prema financijskim izvjeStajima poduzeca Lokve d.o.o.

23 Milan Vukicevié, op. cit., str. 80

30 petar S. Rose Sylvia C. Hudgins, Upravljanje bankama i financijske usluge, Mate d.o.o0., Zagreb 2015., 8.
izdanje, str. 171.
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Ovdje uoCavamo kako je profitna marza na pocetku razdoblja bila poprili¢no visoka te
je s vremenom pocela opadati. Sto je niza dobit po imovini, visi je stupan;
intenzivnosti imovine. Veca intenzivnost zahtijeva i viSe investiranja u poslovanje

kako bi se ostvarila dobit.

5.3. Krediti poduzeéa tvrtke Lokve d.o.0.

2013. godine poduzece je uzelo dugoroéni kredit s valutnom klauzolom iz Programa
malo i srednje poduzetniStvo - Hrvatske banke za obnovu i razvoj. Namjena ovog
dugoro€nog kredita je financiranje nabave tehnoloSkog CNC sustava za proizvodnju
visokoenergetski uc€inkovitih prozora. Rok otplate je 84 mjeseci, uklju€ujuéi i razdoblje
poCeka od 12 mjeseci - zadnja rata dospjela je 30.06.2020. , ali je zbog pandemije
COVID 19 poduzece zatrazilo moratorij na 6 mjeseci, pa je zadnja rata pristigla na
naplatu 31.12.2020. godine.

U prosincu 2017. godine, poduzece je podignulo kratkoroCni kredit u iznosu od
430.000,00kn. Kredit je otplacen u ozZujku 2018 .godine, a namjena kredita bila je

financiranje obrtnih sredstava.

U ozujku 2018. godine podignut je kratkorocCni kredit u iznosu od 630.500,00kn koji je
otplacen iduci mjesec, odnosno u travnju 2018. Godine, a namjena kredita bila je

financiranje obrtnih sredstava.
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Grafikon 1: Financijski pokazatelji poduzeca od 2016. godine do 2018. godine.
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Izvor: 1zrada autora prema izraCunatim pokazateljima

Zbog gore navedena dva kredita tvrtka Lokve.d.o0.0. je 2018. godine u odnosu na
2017. godinu imala znatno manje pokazatelje likvidnosti. U 2017. godini trenutna
likvidnost je iznosila 3,4516 dok se u 2018. godini smanjila na 2,6347 Sto je
zadovoljavajuce jer time poduzeCe moZze pokrivati svoje kratkoroCne obveze iz
kratkoroCne imovine. S druge strane, pokazatelj ubrzane likvidnosti nam se smanjio
sa 0,9041 na 0,3985 te nam s time dokazuje da nam kratkotrajna imovina nije
dovoljna za podmirenje svih kratkoroCnih obveza te nam je za podmirenje istih
potrebna prodaja zaliha. Podignuti krediti povecali su koeficijent zaduzenosti no ne
znacajno jer se poduzece vecinom financira iz vlastitih izvora te kredite podize zbog
investiranja odnosno podize ih u svrhu financiranja obrtnih sredstava. Krediti nisu
znaCajno utjecali na profitabilnost tvrtke, Sto mozZemo vidjeti na pokazatelju
profitabilnosti jer nisu vidljiva znacajna odstupanja. Samim time $to je tvrtka uzela
kredit, postotak ostvarenog profita u obracunskom razdoblju se smanjio zbog vecih

rashoda koji su nastupili uslijed podizanja kredita.

U svibnju 2019. godine podignut je kredit u iznosu od 1.750.000,00kn za pred
financiranje EU projekta ,Energetskim uStedama do povecanja konkurentnosti Lokve

d.o.0.“. Kredit je otpladivan nakon verifikacije Zahtjeva za nadoknadom sredstava i
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isplate od strane Ministarstva zastite okoliSa i energetike te je u potpunosti otplacen u

rujnu 2019. godine.

2019. godine u srpnju podignut je kratkoro¢ni kredit u iznosu od 750.000,00kn
takoder za pred financiranje EU projekta ,Energetskim usStedama do povecanja
konkurentnosti Lokve d.o0.0.“. Ovaj kredit je takoder otplacivan nakon verifikacije
Zahtjeva za nadoknadom sredstava i isplate od strane Ministarstva zastite okoliSa i

energetike te je u potpunosti otplacen u ozujku 2020. godine.

Poduzece je u srpnju 2019. godine podignulo jos jedan kredit, no dugoroc¢ni, u iznosu
od 2.970.000,00kn na rok otplate od 6 godina sa zadnjom ratom kredita koja stize 31.
prosinca 2025. godine. Svrha ovog kredita je financiranje ulaganja u povecanje

energetske ucinkovitosti i koriStenje obnovljivih izvora energije.

Grafikon 2: Financijski pokazatelji poduzeca od 2018.godine do 2020.godine
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Izvor: Izrada autora prema izraCunatim pokazateljima

Tvrtka Lokve d.0.0. u 2019. godini podignula je tri nova kredita. Pokazatelji likvidnosti
su se u 2020. godini u odnosu na 2019. godinu smanijili, osim pokazatelja trenutne
likvidnosti koji se je povecao sa 0,0435 na 0,1608. Tvrtka je u 2020. godini unatoC
pandemiji COVID 19 mogla trenutno otplatiti sve svoje obveze, $to u 2019. godini
nije bila u moguénosti. Unato€ podizanju novih kredita u 2019. godini, zaduzenost u
2020. godini nije se povecala nego je ostala skoro pa ista iz razloga Sto su dva

kredita do sredine 2020. godine bila otplacena. Pokazatelji profitabilnosti su se u
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2020. godini povecali, no ne znacajno,a razlog tome je Sto je tvrtka otplatila veéinu
kredita odnosno ostao je samo jedan sa otplatom do 2025. godine. Moze se zakljuciti
da je tvrtka Lokve d.o.0. u promatranom razdoblju podizala kredite u svrhu

investiranja kako bi pobolj$ala svoju proizvodnju.

lako na Lokve d.o.0. pandemija nije znacCajno utjecala, svejedno je razvidno da je
pandemija usporila ili unazadila poslovanje mnogih poduzeca u svijetu, bar na krace
vrijeme, prvenstveno jer je malo tko znao $to ih oCekuje. Velika poduze¢a morala su
uvesti stroZze mjere medu zaposlenicima, a pojedine tvrtke uvodile su i rad od kuce za
poslove koji se mogu obavljati na taj nacin. Najgore su pro$la poduzec¢a kojima je
zabranjen rad zbog opasnosti od Sirenja zarazne bolesti, unato€ brojnim mjerama

pomoci koje su u to vrijeme stavljene na raspolaganje.

Pandemija je oznacila velik preokret u poslovanju i u razmi$ljanju, nekima je donijela
profit, dok je drugima donijela nelagode koje su dovele ¢ak i do zatvaranja. Krediti su

omogudili likvidnost i nastavak poslovanja mnogim poduzecima u vrijeme pandemije.

U nadolazeéem razdoblju za Lokve d.o.0., ali i za sva ostala poduzeéa u RH, slijedi
mozda i najveéa promjena u novijoj povijesti — prelazak na euro. Sto ¢e to znaditi za
poslovanje i kako ¢e krediti funkcionirati u prijelaznom razdoblju saznat ¢emo kroz

nekoliko mjeseci.
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6. Zaklju€ak

Poduzeca u Republici Hrvatskoj mogu odabrati razli¢ite nacine financiranja za svoje
poslovanje, ovisno o roku raspolozivosti, o porijeklu izvora financiranja. Poslovne
banke kao izvor financiranja poduzeca pokazala se kao najefikasniji oblik

financiranja.

Poslovne banke prilagodavaju se potrebama poduzeéa i tako uzastopno proSiruju
proces odobravanja kredita poduzecCima. S time dolazi do sve veceg broj kredita koji
su izdani poduzeéima, ali oni iziskuju vise nadzora od banaka nego oni krediti koji su

odobreni stanovnistvu jer je poduzece kompleksnije.

Krediti su u danas$njici za poduzeca postali ,ustaljena praksa“, obzirom da je gotovo
nemoguce odrzati likvidnost poduzeéa bez financiranja putem kredita. Postupak
podizanja kredita nije nimalo lak posao, postoji niz faktora koji utjeCu na to hoce li se
u konacnici ostvariti kreditno financiranje, a kada do njega i dode slijedi niz godina
otplate, a u slu€aju neplaéanja slijedi rizik od prisilne naplate ili naplate iz imovine —
naj¢esée nekretnina. Poduzeca, kao i banke, procjenjuju potencijalnu dobit ili gubitak

koji proizlazi iz kreditnog zaduzivanja.

Kratkoro€no financiranje traje krace od godine dana, dok dugoroc¢no financiranje ima
rok duzi od godine dana. Financiranje u razdoblju od jedne godine do maksimalno
pet godina naziva se srednjoro¢no financiranje. Poduzeca se dugoro¢no financiraju
samo kada je u pitanju dugoroCna imovina ili dugoro€ne investicije, dok se za
kratkoro€no financiranje odluCuju u slu€aju kupovine sitnog inventara, odnosno
kratkoroCne imovine ili kratkoro¢nih investicija. Za srednjoro¢no financiranje se
odluCuju srednja ili mala poduzeéa kod kupnje imovine koja ¢e se koristiti kratkom

roku.

|z podataka o potraznji za kreditima za poduze¢a moze se zaklju€iti da kada banke
smanje standarde za odobravanje kredita poduzecima, tada im i potraZnja znatno
poraste. Banke su prisiljene na takve pothvate zbog jake konkurencije na trzistu te se
moze o itati da poduzeca najviSe podizu kredite za nove investicije. Analizom tvrtke
Lokve d.o.0. koja se vecim dijelom sama financira, no koristi podignute kredite za
investiranje u proizvodnju i strojeve moze se zakljuciti da su za nju poslovne banke
najbolji izvor financiranja. Podizanjem kredita smanjuju se pokazatelji likvidnosti

poduze¢u no ne u tolikoj mjeri da poduzeCe ne moZzZe izvrSiti svoje obveze.
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Pokazatelji zaduzenosti se poduzecu znacajno ne povecavaju jer poduzete moze
brzo podmiriti kratkoro€ne kredite jedino $to se poduzedéu smanjuje su pokazatelji

profitabilnosti jer podizanjem kredita im se povec¢avaju rashodi.

Izbjeéi kreditno financiranje poduzeca gotovo je nemoguce, ima svoje prednosti i
nedostatke, no na trziStu ponude i potraznje njime se moze osigurati opstanak i

daljnji razvoj poduzeca.
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Sazetak

Ana Jakovac
Poslovne banke kao izvor financiranja poduzeca

U zavrSnom radu navedeni su oblici financiranja poduzec¢a te su navedeni oblici
kratkoroCnih i dugoroCnih kredita koje banka odobrava poduzecima. Kratkorocno
financiranje je financiranje gdje izvori sredstava traju do godine dana dok kod
dugoro€nog financiranja izvori sredstava traju duZze od godine dana. Kod
srednjoro¢nog financiranja izvori sredstava traju od jedne do pet godina. U
posljednjim poglavljima rada pomocu grafikona prikazani su standardi odobravanja
kredita i potraznja za kreditima te troSkovi kratkoro€nog i dugoro¢nog financiranja. Na
prikazu jednog odabranog poduzeca prikazana je uporaba kredita na poslovanje
poduzecéa. Analizom promatranog poduzec¢a moze se zakljuciti da poduzeca koja se
veé¢im dijelom sama financiraju podizu kredite zbog investiranja u proizvodnju te

podignuti krediti ne utjeCu znac€ajno na njihovo poslovanje.

Cak i najuspjesnije tvrtke koriste poslovne banke kao izvor financiranja poduzeca.
Zaduzivanje ne moze biti znak uspjesSnog poslovanja, ali kada se koristi u profitabilne

svrhe moze dovesti do istog, ovisno je o tome koja je namjena financiranja iz kredita.

Klju€ne rijeci: kratkoro€no financiranje, dugoro¢no financiranje, krediti, banke
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Summary

Ana Jakovac
Commercial banks as a source of corporate financing

In the final paper, the forms of company financing are listed, as well as the types of
short-term and long-term loans that the bank grants to companies. Short-term
financing is financing where sources of funds last up to a year, while long-term
financing sources of funds last longer than a year. With medium-term financing,
sources of funds last from one to five years. In the last chapters of the work, the
standards of loan approval and demand for loans, as well as the costs of short-term
and long-term financing, are presented using graphs. The display of one selected
company shows the use of loans for the company's operations. By analyzing the
observed company, it can be concluded that companies that are mostly self-financed
take out loans due to investment in production, and that the taken-out loans do not
significantly affect their operations.

Even the most successful companies use commercial banks as a source of business
financing. Borrowing cannot be a sign of successful business, but when it is used for
profitable purposes it can lead to the same, depending on the purpose of financing

from the loan.

Keywords: short-termfinancing, long-termfinancing, loans, banks
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