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1. UVOD

1.1 Svrhai ciljevi rada

Cilj ovog diplomskog rada je provesti analizu financijskih izvjeStaja za odabrane
turistiCcke kompanije u Republici Hrvatskoj. Na temelju financijskih izvjestaja ispitati ¢e
se djelotvornost poslovanja kompanija kroz period od 4 godine te ¢ée se prikazati
utjecaj koronavirusa na poslovanje odabranih turistickin kompanija. Kako bi bolje
razumijeli problem turistickih kompanija u Republici Hrvatskoj za vrijeme korona krize
trebalo bi navesti osnovne pokazatelje poslovanja turizma za 2021. godinu i 2020.
godinu. Hrvatska je u 2021. godini imala ukupno 12.775.000 dolazaka, od Cega su
10.640.000 strani, a 2.135.000 domacdi turisti, dok je u 2020. ostvarila znatno manje
dolazaka zbog pandemije uzrokovanom koronavirusom, a broj turista iznosio je
7.000.000. Iste godine doslo je 5.545.000 stranih i 1.455.000 domacih turista. Udio
turizma u BDP-u iznosio je 8,9% u 2020. godini dok je godinu kasnije iznosio
15.85%.' U najvece turisticke kompanije po visini ukupnih prihoda u 2021. godini
spadaju Valamar Riviera, Maistra, Plava Laguna, Arena Hospitality Group, Solaris,
Liburnia Riviera hoteli, Turisthotel i lliria hoteli. Za odabrane kompanije u diplomskom
radu koje nece biti imenovane analizirat ¢e se poslovanje za razdoblje od 2018.
godine do 2021. godine. Financijskom analizom Zeli se saznati koji su mogudi
problemi u poslovanju turistickih kompanija u kriznim uvjetima poput krize uvjetovane

korona virusom.

1.2. Metodologija istrazivanja

Svaka financijska analiza sastoji se od horizontalne i vertikalne analize, bilance
racuna, dobiti i gubitka, izvjeStaja o nov€anom toku i izraCuna raznih pokazatelja kao
Sto su pokazatelji likvidnosti, pokazatelji zaduzenosti, pokazatelji aktivnosti,
pokazatelji ekonomi¢nosti, pokazatelji profitabilnosti i pokazatelji investiranja. Analiza

financijskih izvjeStaja je najvazniji dio cijele analize bilo koje kompanije. Opisati se

1SluZbena stranica Hrvatske turisti¢ke zajednice dostupno na: https://www.htz.hr/hr-HR -
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moze kao proces primjene bilo kojih tehnickih sredstava koja mogu biti koristena kao
relevantne informacije. Koristene metode istraZivanja pri izradi diplomskog rada su
metoda analize, metoda sinteze, staticka metoda, metoda deskripcije i metoda
komparacije. Kao glavni izvori podataka posluZile su stru¢ne knjige, financijski
izvjestaji odabranih kompanija, znanstveni radovi, web stranice odabranih kompanija
i ostale web stranice koje su navedene u popisu literature. Podrazumijeva se da su
svi financijski izvjeStaji sastavljeni u skladu s odgovarajuc¢im racunovodstvenim
nacelima i standardima koji sluze kao vodi¢ prilikom utvrdivanja vrijednosti elemenata

financijskih izvjeStaja i sastavljanja financijskih izvjestaja.

1.3. Struktura rada

Diplomski rad podijeljen je u Sest poglavlja. U prvom poglavlju opisuje se svrha,
cilievi, metodologija istrazivanja i struktura diplomskog rada. Drugo poglavlje
obuhvaca teorijski dio koji opisuje znacenje i svrhu financijskih izvjestaja te prikazuje i
opisuje izraCune pokazatelja poslovanja. Nakon teorijskog dijela trec¢e, Cetvrto i peto
poglavlje odnosi se na analizu poslovanja provedene za tri odabrane turistiCke
kompanije za razdoblje od 2018. godine do 2021. godine Za navedene kompanije u
poglavljima je detaljno prikazana vertikalna i horizontalna analiza bilance i racuna
dobiti i gubitka te je prikazan i analiziran izvjeStaj o nov€anim tokovima. Nakon
obavljene analize financijskih izvje$taja izraCunati su financijski pokazatelji koji ¢e
utvrditi uspjesnost poslovanja i financijski polozaj odabranih turistickin kompanija. U
Sestom poglavlju usporeduju se odabrani financijski pokazatelji izmedu odabranih
kompanija kako bi se mogle donijeti kvalitetne poslovne odluke i preporuke za daljnji
razvoj kompanija. U sedmom poglavlju diplomskog rada iznesen je zakljuCak na

temelju cjelokupne analize.



2. POJMOVNO ODREBDENJE INSTRUMENATA ANALIZE
FINANCIJSKIH 1ZVJESTAJA

Radunovodstvo podrazumijeva opisivanje, mjerenje i tumacenje ekonomskih
aktivnosti odredenih subjekata. Pri tome, raCunovodstvo se koristi specificnim
Jezikom® Sto se temelji na sustavima standarda, nacela, politika, tehnika i propisa
koji omogucavaju da obuhvacene ekonomske aktivnosti budu razumljive korisnicima

koji poznaju ,racunovodstveni jezik".?

Osnovna svrha racunovodstva je pruziti toCne informacije donositeljima odluka
korisne za poslovno odluCivanje koje se odnose na pronalazenje i upotrebu
ekonomskih resursa. Nacini na koji se pronalaze i upotrebljavaju ekonomski resursi
odreduju izgled svjetskih ekonomija. Odluke o pronalazenju sredstava odreduju
cijene, roba i usluge koje se proizvode, place, kvalitete sustava transporta, te zemalja

koje ¢e prosperirati ili pretrpjeti ekonomski pad.®

Kako je osnovni zadatak raCunovodstva prikupljanje i obrada podataka financijske
prirode te prezentiranje tako dobivenih informacija zainteresiranim korisnicima.
Financijski izvjestaji predstavljaju zavrSnu fazu raunovodstvenog procesiranja
podataka i pojavljuju se kao nosioci racunovodstvenih informacija. Glavni cilj
financijskog izvjeStavanja jest informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom
polozaju poduzeca i o uspjesSnosti poslovanja. Informirati korisnike znaci predociti im
sve relevantne i pouzdane informacije u obliku i sadrzaju lako prepoznatljivom i
razumljivom osobama kojima su namijenjene. Te su informacije sadrZzane u nizu
financijskih izvjestaja od kojih temeljni €ine: bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjesée o

novéanom toku, izvieSée o promjeni glavnice te biljesSke uz financijska izvje§¢a.*

2 Belak, V. (2006.): Profesionalno ratunovodstvo, Zgombié¢&Partneri, Zagreb, str. 4.

3 Racunovodstvo temelj poslovnog odludivanja, Zagreb, str. 4.

4 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 36.

5 lvezi¢, R. (2018): Posebnosti obracuna proizvodnje u odabranom poslovnom subjektu, Pula, str. 2.
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2.1 Bilanca

Bilanca je sustavni pregled imovine, kapitala i obveza na odredeni datum. Glavno
pravilo bilance je ujednacenost aktive i pasive i to tako da aktiva prikazuje imovinu po
njenim vrstama i likvidnosti, a pasiva prikazuje izvore po njihovim vrstama i ro¢nosti.
Pasiva odgovara na pitanje iz kojih izvora je steCena ukupna imovina drustva
odnosno da li je financirana iz vlastitih ili tudih izvora. Prema medunarodnim
standardima elementi koji su u izravhom odnosu s mjerenjem financijskog poloZaja

su imovina, obveze i kapital sa sljede¢im definicijama:®

a. Imovina je sredstvo koje je pod kontrolom poduzeca koje proizlazi iz proslih
dogadaja i od kojega se oCekuje da donosi buduée ekonomske koristi

b. Obveze su postojeéi dug poduzeca koje su proizaSle iz proslih dogadaja za
Cije se podmirenje oCekuje smanjenje resursa koji utjelovljuju ekonomske
koristi

c. Kapital odnosno glavnica ostatak je imovine nakon odbitaka svih obveza.

Navedeni elementi sastavni su dio izvjeStaja koji se naziva bilanca. Kako bilanca
prikazuje svu imovinu, kapital i obveze na odredeni datum bilanca je temeljni
financijski izvjestaj koji prikazuje financijski polozaj poduzeca i koji sluzi kao podloga

Za ocjenu sigurnosti poslovanja.

Za provedbu uspjeSne financijske analize potrebno je poznavati osnovne elemente
bilance kao i problematiku njihova priznavanja i mjerenja. Bilanca prikazuje dvostruki
prikaz imovine, jednom prema pojavhom obliku (vrste imovine) i drugi put prema
podrijetlu odnosno vlasni¢koj strukture imovine (vlastita i tuda sredstva). Imovina
poduzeca u racunovodstvenom obliku naziva se aktiva, a izvori te imovine pasiva.
Kako se u aktivi i pasivi promatra struktura imovine, obveza i kapitala bitna je i
njihova povezanost i uvjetovanost stoga bilanca mora dati odgovore na sljedeca

pitanja.’

1. Kakva je financijska snaga poduzec¢a?

6 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 93
7 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 94



2. Kakva je likvidnost poduzeca?

3. Kakva je zaduzenost poduzeca?

4. Kakva je horizontalna struktura odnosno u kojem omjeru je imovina
financirana iz vlastitih i tudih izvora?

5. Kakva je vertikalna struktura odnosno polozZaj promatranog poduzeéa u

odnosu na prethodno razdoblje?

Odgovori na navedena pitanja osnovna su podloga za analizu financijskog polozZaja
utvrdivanja slabosti i nedostataka u poslovanju te predvidanja buduéeg razdoblja

poslovanja.®

2.2 Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka temeljni je financijski izvjeStaj koji prikazuje prihode i rashode
te njihovu razliku (dobit ili gubitak) u odredenom vremenskom razdoblju. Ra¢un dobiti
i gubitka jedan je od glavnih izvjeStaja na temelju kojeg menadzment kontrolira
poslovanje te donosi svakodnevne poslovne odluke. UspjeSnost poslovanja obi¢no
se definira kao sposobnost ostvarivanja pojedinih cilieva. Najces¢i cilj jest
profitabilnost poslovanja. U kojoj mjeri je cilj ostvaren vidi se u izvjestaju racuna dobiti
i gubitka. Za razliku od bilance koja prikazuje financijski poloZaj u odredenom
vremenskom trenutku, racun dobiti i gubitka prikazuje aktivnosti poduzeca u
odredenom razdoblju. Glavni elementi racuna dobiti i gubitka su prihodi, rashodi i
njihova razlika dobit ili gubitak. Obavljanjem raznih poslovnih aktivnosti dolazi do
promjene u imovini poduzeé¢a. U poslovnim aktivnostima dolazi to transformacije
jednog oblika imovine u drugi. Novac pribavljen od izvora (vlastiti ili tudi) ulaze se u
nabavu sirovina i materijala, sirovine ulaze u proizvodnju, iz proizvodnje se gotovi
proizvodi prodaju kupcima od kojih se dobiva novac. Nakon §to se primi novac od
kupaca ponovno se nabavljaju od dobavljaca sirovine i materijal te se tako obavlja
poslovni ciklus. Odnosno u poduzecu konstantno dolazi do transformacije novca u

materijalni oblik i obrnuto. Poslovne aktivnosti obavljaju se zahvaljujuci sposobnosti i

8 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 94



znanju zaposlenika, a raCunovodstvo prati poslovne procese kao i rezultate koji iz
njih proizlaze. Uz odvijanje poslovnih procesa dogadaju se promjene u imovini i

izvorima imovine te na temelju toga nastaju prihodi i rashodi.®

Prihodi nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja obveza i to onog
dijela koji Ce utjecati na povecanja dobiti odnosno kapitala. Prihodi se dijele na
poslovne i financijske. Poslovni prihodi ostvaruju se iz glavnih poslovnih aktivnosti.
Najces¢i poslovni prihodi su: prihodi od prodaje proizvoda, trgovacke robe ili prihodi
od obavljanja usluga. To su zapravo glavni prihodi od djelatnosti kojom se poduzece
bavi. Poslovni prihodi imaju u strukturi najznacajniji dio u ukupnim prihodima
poduzeca. Financijski prihodi javljaju se kao posljedica ulaganja u financijsku imovinu
te su rezultat ulaganja viSka raspolozivih nov€anih sredstava. Poduzeée viSak
novaca moze uloziti u vrijednosne papire ili posuditi drugome poduzecu.
Ostvarivanjem naknade kao Sto su dividende, kamate ili pozitivhe teCajne razlike

spadaju u financijski prihod poduzeca.*®

Rashodi nastaju kao posljedica smanjenja imovine ili povec¢anja obveza i onog dijela
koji ¢e utjecati na smanjenje dobiti odnosno kapitala. Rashodi se dijele na poslovne i
financijske jednako kao i prihodi. Poslovni rashodi nastaju kao vrijednost utroSka kao
Sto su sirovine, materijala, strojevi, energija ili ljudski rad te su prijeko potrebni za
stvaranje gotovih proizvoda. Financijski rashodi nastaju kao posljedica koriStenja
tudih novC€anih sredstava. Financijski rashodi najceSce se pojavljuju u obliku kamata
koje poduzece mora vratiti banci ili drustvu za posudena novCana sredstva,

negativnih tecajnih razlika i smanjenja financijskih plasmana.!

Prema MSFI-u prezentiranje financijskih izvjeS¢a predvideno je sastavljanje racuna

dobiti ili gubitka primjenom:

a. metode prirodnih vrsta troSkova

b. metode troSkova prodanih u€inaka (proizvoda).

9 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 110
10 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 112
11 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 114



Na temelju bilance i raCuna dobiti i gubitka izvode se i drugi izvjestaji kao Sto su
izvjeStaj o nov€anom toku, izvjeStaj o zadrzanoj dobiti, izvjeStaj o izvorima i upotrebi

sredstava.l?

2.3. lzvjestaj o nov€anim tokovima

Izvjestaj o nov€anim tokovima financijski je izvjeStaj koji se temelji na promjenama i
uporabom novca pojedinog poduzeca. Za razliku od bilance, koja daje informacije o
imovini, obvezama i kapitalu poduzetnika na odredeni datum, izvjeStaj o nov€anom
toku daje informacije o nov€anim primitcima i izdatcima iz poslovnih aktivnosti,
novCanim primitcima i izdatcima iz investicijskih aktivnosti, primitcima i izdatcima iz
financijskih aktivnosti, neto povecanju ili smanjenju novca, novcu na pocetku

razdoblja i novcu na kraju razdoblja koji je ostvaren u obrac¢unskom razdoblju.*?

Glavni elementi izvjeStavanja o nov€anim tokovima su primitci, izdatci i njihova
razlika koja se naziva neto nov€ani tok. Glavni pojmovi koje treba razumijeti vezani uz

novcani tok su sljedeéi:*

Novac koji obuhvaca novac u blagajni i raCunima u banci

=3

Novcani ekvivalenti predstavljaju kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja koja se
vrlo brzo mogu unovditi

Novcani tokovi su priljevi i odljevi novca i novCanih ekvivalenata

Poslovne aktivnosti su glavne aktivnosti koje stvaraju prihod poduzeca

Investicijske aktivnosti vezane su uz nabavljanje i stiecanje dugotrajne imovine

=~ o o o

Financijske aktivhosti vezane su uz financiranje poslovanja i uglavnom
obuhvacaju promjene vezane uz visinu i strukturu kapitala i obveza

g. Neto novc€ani tok razlika je izmedu primitaka i izdataka

12 7ager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 117
13 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 124
14 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 125



Razumijevanje navedenih pojmova potrebno je =za pravilno sastavljanje i

interpretiranje informacija sadrzanih u nov€anim tokovima. Kako bi se ostvarilo Sto

kvalitetniju informacijsku podlogu potrebno je doc¢i do informacije koliko je poduzece

sposobno stvarati novac iz redovitih aktivnosti i je li to dovoljno za odvijanje

normalnih djelatnosti.

Prema MRS-7 primici i izdaci novca razvrstavaju se u tri vrste aktivnosti:*®

e Poslovne aktivnosti su glavne aktivnosti poduzec¢a koje ostvaraju prihod i koje

imaju najznacajniji utjecaj na rezultat poslovanja. Naj¢eSci primjeri nov€anih

primitaka i izdataka iz poslovne aktivnosti su

a.

-~ ® oo T

g.

Primitci na osnovi prodaje robe ili pruzanja usluga
Primitci od provizija, naknada, tantijema

Primitci od osiguravajuceg drustva

Izdatci dobavlja¢ima za isporu€enu robu ili usluge
Izdatci prema zaposlenima

Izdatci plaéanja poreza

Izdatci za premije osiguranja

e Investicijske aktivnosti vezane su uz promjene na dugotrajnoj imovini. One su

vezane uz ulaganja u materijalnu imovinu, nematerijalnu imovinu, financijsku

imovine te dugoro€na potraZivanja. Primitci i izdaci na osnovi investicijskih

aktivnosti su

a.

Primitci od prodaje nekretnina, opreme, postrojenja i ostale materijalne i
nematerijalne imovine

Primitci od povrata danih kredita

Primitci po osnovi prodaje financijske imovine

Izdatci za nabavu nekretnina, opreme, postrojenja i ostale materijalne i
nematerijalne imovine

Izdaci za davanje kredita drugima

Izdaci za kupovinu financijske imovine

e Financijske aktivnosti vezane su uz financiranje poslovanja te obuhvacaju

strukturu obveza i kapitala. Primitci i izdaci na osnovi financijskih aktivnosti su

a.

Primitci od emisije dionica

15 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika

,Zagreb, str. 127



Primitci od emisije obveznica i drugih vrijednosnih papira
Primitci od primljenih kredita

Izdatci za otkup vlastitih dionica

Izdatci za dividende, kamate i ostalo

- ® o o o

Izdatci na osnovi otplate kredita

Za izradu izvje$éa o novéanim tijekovima u MRS-u 7 se navodi dvije metode i to:*®

a. Direktna metoda izvjeStavanja (podrazumijeva objavljivanje glavnih skupina
bruto nov€anih primitaka i izdataka. Uz primjenu direktne metode potrebno je
iskazati sve nov€ane primitke i izdatke za poslovne, investicijske i financijske
aktivnosti te prikazati rezultat promjene novca u neto iznosu.)

b. Indirektna metoda izvjeStavanja (neto gotovinski tijek izraCunava tako da
dobitak (gubitak) nakon oporezivanja uskladuje za sve transakcije nenovCane

prirode te prihode i rashode vezane za financiranje nov€anog tijeka.)

2.4. lzvjestaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala sastavni je dio temeljenih financijskih izvjestaja Cija
je svrha pokazati promjene kapitala koje su nastale izmedu dva obraCunska razdoblja
te na taj nacin dati podlogu za prosudbu kvalitete dijela bilan¢ne strukture. Kapital
poduzeca sastoji se od uloZzenog kapitala i zaradenog kapitala. Ulozeni kapital i

zaradeni kapital dodatno se rasclanjuju na sljedece pozicije:’

i.  Upisani kapital

ii.  Premije na emitirane dionice
iii. Revalorizacijska rezerve
iv. Rezerve

a. zakonske rezerve

16 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 129
17 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
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b. rezerve za vlastite dionice
c. statutarne rezerve
d. ostale rezerve
v. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak

vi.  Dobit ili gubitak tekuce godine

Najznacajnija promjena u kapitalu proizlazi iz zadrzane dobiti. Iznos zadrzane dobiti
poveéava se sa stvaranjem dobiti, a smanjuje se za iznos ostvarenog gubitka te za
iznos dividendi. Ponekad se prikazuje u skracenoj formi, a sve ostale informacije o

promjenama kapitala se onda prikazuju u biljeskama uz financijske izvjestaje.®

2.5. BiljeSke uz financijske izvjestaje

Pored bilance, raduna dobiti i gubitka, izvjeStaja o nov€anim tokovima i izvjestaja o
promjenama kapitala postoji niz dodatnih, popratnih iskaza. Jedan od njih su biljeSke
uz financijske izvjeStaje. BiljeSke uz financijske izvjeStaje dodatno pojasnjavaju
strukturu, vrijednost i obiljezja pozicija u temeljnim financijskim izvjeStajima. BiljeSke
uz financijske izvjeStaje daju dopunske informacije, koje nisu vidljive iz broj¢anih
podataka, koji se prikazuju u drugim financijskim izvjestajima. Upravo zbog toga,
ovisno 0 sadrzaju i primijenjenom pristupu u njihovu sastavljanju, biljeSke su Cesto
klju€ni financijski izvjestaj za korisnike. Pritom posebno treba naglasiti zahtjev da se
u billeSkama objave kljuCne raCunovodstvene politike, koje su primijenjene u
iskazivanju i vrednovanju pojedinih elemenata prihoda, rashoda, imovine, kapitala i
obveza. Zahtjevi koje biljeSke uz financijske izvjestaje trebaju sadrzavati prema HSFI
10 su:

Osnove mjerenja koriStene za utvrdivanje bruto knjigovodstvene vrijednosti
Koristene metode amortizacije

Vijek upotrebe imovine ili koristene stope amortizacije

o o T p

Bruto knjigovodstvenu vrijednost i ispravak vrijednosti

18 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 132
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e. Povezivanje knjigovodstvene vrijednosti na pocCetku i na kraju razdoblja kojim
se prikazuju povecanja i smanjenja vrijednosti

f. lako je definiran opseg biljeski nije definirana forma njihova objavljivanja. Sve
Sto treba objaviti u biljeSkama propisano je raCunovodstvenim standardima
kako bi informacije u biljeSkama pridonijele kvaliteti i upotrebljivosti informacija

kako bi se olak$ala analiza kvalitete poslovanja poduzeca.'®

2.6. Pojedinacni pokazatelji analize financijskih izvjeStaja

Najvazniji instrumenti analize financijskih izvjeStaja su financijski pokazatelji.
Pokazatelji se promatraju kao nositelji informacije koje su potrebne za upravljanje
poslovanjem i razvojem poduzeca odnosno pokazatelji sluze zbog toga da bi se
dobila to¢na podloga za dono$enje buducih poslovnih odluka. Glavne skupine

pokazatelja analize financijskih izvjestaja su:

Pokazatelji likvidnosti
Pokazatelji zaduzZenosti
Pokazatelji aktivnosti
Pokazatelji ekonomiCnosti

Pokazatelji profitabilnosti

2 L S oA

Pokazatelji investiranja

Temeljni kriteriji dobrog poslovanja su sigurnost poslovanja i uspjesSnost poslovanja.
Financijski pokazatelji koji prikazuju sigurnost poslovanja odnosno financijsko stanje
poduze¢a su pokazatelji likvidnosti i pokazatelji zaduzenosti, a pokazatelji koiji
prikazuju uspjeSnost poslovanja su pokazatelji ekonomicnosti, pokazatelji

profitabilnosti i pokazatelji investiranja.?®

19 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 134

20 7ager, L. (2020) Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 43
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2.6.1 Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti prikazuju sposobnost poduzeca u podmirivanju dospjelih
kratkoro€nih obveza. Najces¢i pokazatelii likvidnosti su koeficijent trenutne likvidnosti,
koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent financijske

likvidnosti.

Tablica 1. Pokazatelji likvidnosti

Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvjeStavanja Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih

djelatnika, Zagreb, str. 46.

Tablica 1. prikazuje izraCune pokazatelje likvidnosti gdje se ukupni zbroj stavke iz
pojedinog stupa ,Brojnik“ dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik“.2* Primjerice za izracun koeficijenta trenutne likvidnosti uzima se ukupan

novac u poduzecu i dijeli se sa ukupnim kratkoro¢nim obvezama.

2.6.2. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduzZenosti prikazuju strukturu kapitala i nacCine na koje poduzece
financira vlastitu imovinu. Oni predstavljaju visinu stupnja rizika ulaganja u poduzece,
odnosno odreduju veli€inu koristenja posudenih financijskih sredstava. NajceS¢i
pokazatelji zaduzenosti su koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja,
koeficijent financiranja, pokri¢e troSkova kamata, faktor zaduzenosti, stupanj pokri¢a
1 i stupanj pokrica 2.

21 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 46
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Tablica 2. Pokazatelji likvidnosti

Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 49.

Tablica 2. prikazuje izraCune pokazatelje zaduzenosti gdje se ukupni zbroj stavke iz
pojedinog stupa ,Brojnik“ dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik“.?> Primjerice za izracun koeficijenta zaduZenosti uzimaju se ukupne

obveze poduzeca i dijeli se sa ukupnom imovinom poduzeca.

2.6.3 Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti prikazuju brzinu cirkulacije imovine u poslovanju, a raCunaju se
na temelju odnosa prometa i prosje¢nog stanja. Utvrduju se na temelju podataka iz
bilance i rauna dobiti i gubitka. Najces¢i koristeni pokazatelji su koeficijent obrta
ukupne imovine, koeficijent obrta kratkotrajne imovine, koeficijent obrta potrazZivanja i

trajanje naplate potrazivanje u danima.

Tablica 3. Pokazatelji aktivnosti

22 7ager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 49
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Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvjeStavanja Hrvatska zajednica raunovoda i financijskih

djelatnika, Zagreb, str. 51.

Tablica 3. prikazuje izraCune pokazatelje zaduZenosti gdje se ukupni zbroj stavke iz
pojedinog stupa ,Brojnik® dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik“.2> Primjerice za izracun koeficijent obrta ukupne imovine uzimaju se

ukupni prihodi poduzeca i dijele se sa ukupnom imovinom poduzeca.

2.6.4. Pokazatelji ekonomi¢nosti

Pokazatelji ekonomi¢nosti prikazuju odnose prihoda i rashoda te pokazuju koliko se
prihoda ostvari po jednoj jedinici rashoda. Prema tome proizlazi da se ti pokazatelji
ekonomicnosti racunaju na temelju podataka iz raCuna dobiti i gubitka. NajCeSci
koriSteni pokazatelji ekonomicnosti su ekonomi¢nost ukupnog poslovanja,
ekonomi¢nost poslovanja, ekonomi¢nost prodaje, ekonomicnost financiranja,

ekonomicnost ostalih poslovnih aktivnosti.

Tablica 4. Pokazatelji ekonomi¢nosti

23 7ager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 49
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Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih

djelatnika, Zagreb, str. 52.

Tablica 4. prikazuje izraCune pokazatelje ekonomi¢nosti gdje se ukupni zbroj stavke
iz pojedinog stupa ,Brojnik“ dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik‘.2* Primjerice za izraGun ekonomic¢nosti poslovanja ukupni prihodi dijele se

sa ukupnim rashodima poduzeca.

2.6.5 Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti poslovanja poduzeéa opravdano se svrstavaju u najvaznije
dijelove pokazatelja financijske analize. Pokazatelji profitabilnosti povezuju profit s
prihodima iz prodaje i investicijama, a ukupno promatrani prikazuju ukupnu
ucinkovitost poslovanja poduzeca. NajCeS¢i koriSteni pokazatelji profitabilnosti su
neto marza profita, bruto marza profita, neto rentabilnost imovine, bruto rentabilnost

imovine, rentabilnost vliastitog kapitala

Tablica 5. Pokazatelji profitabilnosti

Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvje$tavanja Hrvatska zajednica raéunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 53.

24 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 52
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Tablica 5. prikazuje izraCune pokazatelje profitabilnosti gdje se ukupni zbroj stavke iz
pojedinog stupa ,Brojnik® dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik“.2> Primjerice za izratun neto marze profita zbraja se neto dobit i rashodi

od kamata i dijele se sa ukupnim prihodima poduzeca.

2.6.6. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja mjere uspjeSnost ulaganja u dionice poduzeca. Osim
podataka iz financijskih izvjeStaja za izraCun ovih pokazatelja potrebni su podaci sa
burze. NajceS¢i koristeni pokazatelji investiranja su dobit po dionici, dividenda po
dionici, odnos isplate dividendi, odnos cijene i dobiti po dionici, ukupna rentabilnost
dionice i dividendna rentabilnost dionice.

Tablica 6. Pokazatelji investiranja

Izvor: Zager, L. (2020):. Analiza financijskih izvjeStavanja Hrvatska zajednica radunovoda i financijskih
djelatnika, Zagreb, str. 56.

Tablica 6. prikazuje izraCune pokazatelje investiranja gdje se ukupni zbroj stavke iz
pojedinog stupa ,Brojnik dijele sa ukupnim zbrojem iz stavke pojedinog stupa
,Nazivnik“.2¢ Primjerice za izradun dobiti po dionici neto dobit se dijeli sa ukupnim
brojem dionica poduzeca.

25 Zager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 53
26 7ager, L. (2020) Analiza financijskih izvjestavanja Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika
,Zagreb, str. 56
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3. ANALIZA FINANCIJSKIH I1ZVJESTAJA PODUZECA A

Poduzece A vodeca je hrvatska turistiCka kompanija koja upravlja hotelima,
ljietovalistima i kamping ljetovaliStima sa sjediStem u gradu A. Poduzece A osnovano
je 19XX. godine kada je osnovana prethodna kompanija A sa ciljem upravljanja
hotelima, kamping ljetovaliStima i restoranima u gradu A. U razdoblju od 19XX. do
19XX. prethodna kompanija A biljezi dinami€an rast te je u meduvremenu sagradeno
8 hotela i 2 kamping odmaralista. Od 19XX. do 20XX. godine dolazi do privatizacije i
osnivanja A fonda, najveceg privatizacijsko-investicijskog fonda tijekom razdoblja
vaucerske privatizacije u Hrvatskoj. Od 20XX. godine kompanije A.1 d.d., A.2 d.d. i
A.3 d.d. pripajaju se kompaniji A.4 d.d. koja se potom integrira u Poduzece A. Tako
konsolidirana kompanija poc€inje djelovati pod imenom Poduzece A. Dionica

poduzeca A uvrstena je od 20XX. godine na Zagrebackoj burzi.?’

Grafikon 1. Prikaz vlasni¢ke strukture Poduzeée A

Vlasnicka struktura Poduzece A

%

216 23 38

M Viasnik 1
B Vlasnik 2
M Viasnik 3
M Viasnik 4
M Viasnik 5
M Vlasnik 6
Vlasnik 7
Ostali

Izvor: Zagrebacka burza: https://zse.hr

27 Sluzbena stranica Poduzeca A
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Vlasnistvo Poduzeca A je otvorenog tipa gdje su najveci dioni€ari Vlasnik 1 i Vlasnik

2 sa pojedinim udjelima od 19,85%. Ostali vlasnici su kompanije Vlasnik 3 5,18%,

Vlasnik 4 2,16% te investicijski fondovi i maniji dionicari.

Poduzecée A danas upravlja sa 36 hotela i ljetovaliSta i 15 kamping ljetovaliSta koja se

nalaze u Istri, na otocima Krku, Rabu i Hvaru, u Makarskoj i Dubrovniku te izvan

Republike Hrvatske u posjeduju hotel u Austriji. Poduzeée A moze smijestiti oko

58.000 gostiju dnevno s ciliem pruzanja savrSenog odmora i autenticnog dozivljaja za

svakog pojedinog gosta.?®

3.1. Vertikalna analiza bilance Poduzec¢a A

Tablica 7. Vertikalna analiza bilance Poduzeéa A

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A

NEUPLACENI KAPITAL 0 0 0 0
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 5.310.891.538 | 93,68% | 5.856.396.314 | 90,16% | 6.087.157.859 | 88,48% | 5.671.819.566 | 82,04%
. NEMATERIJALNA IMOVINA 53.726.810 | 0,95% 56.189.081 | 0,87% 46.400.186 | 0,67% 39.086.495 | 0,57%
o ;kz"ggf‘:\fgﬁ patentl grc:\?;”e’ robne i usluzne 46.298.666 | 0,82% 48.975.762 | 0,75% 37.551.928 | 0,55% 30.356.827 | 0,44%
3. Goodwill 6.567.609 | 0,12% 6.567.609 | 0,10% 6.567.609 | 0,10% 6.567.609 | 0,09%
IIl. MATERIJALNA IMOVINA 5.111.237.027 | 90,16% | 5.558.203.413 | 8557% | 5.662.917.241 | 82,31% | 5.221.568.500 | 75,53%
1. Zemljiste 973.018.037 | 17,16% 977.452.631 | 15,05% 976.429.207 | 14,19% 980.924.514 | 14,19%
2. Gradevinski objekti 3.331.975.756 | 58,78% | 3.587.267.668 | 5523% | 3.560.463.801 | 51,75% | 3.363.126.345 | 48,65%
3. Postrojenja i oprema 443971567 | 7,83% 516.603.969 | 7,95% 488.743.200 | 7,10% 432.241.488 | 6,25%
imé\'li’:':‘“' pogonski inventar i transportna 132.923.120 | 2,34% 145.663.553 | 2,24% 116.542.756 | 1,69% 100.025.874 | 1,45%
6. Predujmovi za materijalnu imovinu 12.350.960 0,22% 2.947.521 0,05% 988.061 0,01% 42.528 0,00%
7. Materijalna imovina u pripremi 160.356.644 2,83% 247.269.828 3,81% 443.016.063 6,44% 288.533.889 4,17%
8. Ostala materijalna imovina 47.000.469 0,83% 74.548.777 1,15% 72.791.725 1,06% 53.493.881 0,77%
9. Ulaganje u nekretnine 9.640.474 0,17% 6.449.466 0,10% 3.942.428 0,06% 3.179.981 0,05%
IIl. DUGOTRAJINA FINANCIJSKA IMOVINA 20.074.375 | 0,35% 48171.781 | 0,74% 46.430.294 | 0,67% 82.071.741 | 1,19%
poég;?hagfdj”eﬁﬁi‘zfn(di:’tgir?s‘)o‘:q”‘éta"a 0| 0,00% 47.667.787 | 0,73% 46.054.207 | 0,67% 76.533.067 | 1,11%
7. Ulaganja u vrijednosne papire 4.289.892 0,08% 220.656 0,00% 147.054 0,00% 220.812 0,00%
8. Dani zajmovi, depoxziti i sliéno 15.590.772 | 0,28% 113.338 | 0,00% 89.033 | 0,00% 5.177.862 | 0,07%
IV. POTRAZIVANJA 147.290 | 0,00% 0| 0,00% 0| 000% 0| 000%
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 125.706.036 | 2,22% 193.832.039 | 2,98% 331.410.138 | 4,82% 320.002.830 | 4,76%
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA 332.775.548 | 5.87% 618.567.076 | 9,52% 737.066.269 | 10,71% | 1.217.957.755 | 17,62%

28 Sluzbena stranica poduzecéa A
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I. ZALIHE 25.447.350 | 0,45% 25.825.011 | 0,40% 30.335.208 | 0,44% 26.310.071 | 0,38%
1. POTRAZIVANJA 45.442.095 | 0,80% 41.771.516 | 0,64% 40.184.920 | 0,58% 38.388.235 | 0,56%
3. Potrazivanja od kupaca 33.928.832 | 0,60% 18.474.596 | 0,28% 23.776.150 | 0,35% 17.995.662 | 0,26%
4. PotraZivanja od zaposlenika i élanova 1428327 | 0,03% 936.299 | 0,01% 297.549 | 0,00% 738.835 | 0,01%
poduzetnika
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 7.256.256 0,13% 18.377.083 0,28% 10.162.443 0,15% 9.116.616 0,13%
6. Ostala potrazivanja 1.448.655 | 0,03% 1.600.298 | 0,02% 4.350.175 | 0,06% 3.243.410 | 0,05%
I1l. KRATKOTRAJINA FINANCIJSKA IMOVINA 43.750 | 0,00% 827.911 | 0,01% 613.241 | 0,01% 38.001.625 | 0,55%
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJINI 261.842.353 | 4,62% 550.142.638 | 8,47% 665.932.900 | 9,68% | 1.115.257.824 | 16,13%
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | OBRACUNATI 25.278.400 | 0,45% 20.339.193 | 0,31% 55.358.952 | 0,80% 23.768.145 | 0,34%
E) UKUPNO AKTIVA 5.668.945.486 | 100,00% | 6.495.302.583 | 100,00% | 6.879.583.080 | 100,00% | 6.913.545.466 | 100,00%
F) IZVANBILANGNI ZAPISI 58.014.172 | 1,02% 54.355.927 | 0,84% 54.261.380 | 0,79% 54.173.148 | 0,78%

A) KAPITAL | REZERVE 2.758.532.748 48,66% 3.219.069.759 49,56% 2.863.857.326 41,63% 3.311.057.807 47,89%
I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL 1.672.021.210 29,49% 1.672.021.210 25,74% 1.672.021.210 24,30% 1.672.021.210 24,18%
Il. KAPITALNE REZERVE 5.304.283 0,09% 5.223.432 0,08% 5.223.432 0,08% 5.223.432 0,08%
IIl. REZERVE IZ DOBITI 94.297.196 1,66% 95.998.078 1,48% 98.511.512 1,43% 98.247.550 1,42%
1. Zakonske rezerve 83.601.061 1,47% 83.601.061 1,29% 83.601.061 1,22% 83.601.061 1,21%
2. Rezerve za vlastite dionice 96.815.284 1,71% 136.815.284 2,11% 136.815.284 1,99% 136.815.284 1,98%
3. Vlastite dionice i udjeli -86.119.149 -1,52% -124.418.267 -1,92% -124.418.267 -1,81% -124.418.267 -1,80%
5. Ostale rezerve 0 0,00% 0 0,00% 2.513.434 0,04% 2.249.472 0,03%
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI 905.282 0,02% 61.474 0,00% 872 0,00% 81.109 0,00%
\ébéﬁaiZANA DI L AREN S 348.674.430 6,15% 430.206.412 6,62% 715.882.878 10,41% 388.045.406 5,61%
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE 235.337.282 4,15% 284.535.940 4,38% -329.593.506 -4,79% 104.374.607 1,51%
}'/\II!'!'E'\A'EEJINSM (NEKONTROLIRAJUCI) 401.993.065 7,09% 731.023.213 11,25% 701.810.928 10,20% 1.043.064.493 15,09%
B) REZERVIRANJA 77.311.656 1,36% 125.529.523 1,93% 141.118.430 2,05% 166.154.627 2,40%
Sl Rezenranja za mirovine, otpremnine | 10.114.484 | 0,18% 13.875.517 | 0.21% 26.089.854 | 0,38% 20.827.505 | 0,43%
3. Rezerviranja za zapoCete sudske sporove 67.197.172 1,19% 51.607.209 0,79% 57.420.166 0,83% 50.117.237 0,72%
6. Druga rezerviranja 0 0,00% 60.046.797 0,92% 57.608.410 0,84% 86.209.885 1,25%
C) DUGOROCNE OBVEZE 2.284.143.535 40,29% 2.546.866.358 39,21% 2.867.349.347 41,68% 2.614.508.279 37,82%
5. Obveze za zajmove, depozite i slicno 8.943.000 0,16% 2.652.000 0,04% 0 0,00% 0 0,00%
ﬂnaiciojsﬁ’i‘r;z?ngﬁﬂﬁ:ggkama 1 drugim 2.198.942.318 | 38,79% | 2.443.662.677 | 37,62% | 2.770.275.555 | 40,27% | 2.547.107.295 | 36,84%
10. Ostale dugoro¢ne obveze 7.615.740 0,13% 37.505.640 0,58% 38.781.433 0,56% 15.636.060 0,23%
11. Odgodena porezna obveza 68.561.477 1,21% 63.046.041 0,97% 58.292.359 0,85% 51.764.924 0,75%
D) KRATKOROCNE OBVEZE 425.784.158 7,51% 526.341.998 8,10% 934.437.190 13,58% 733.966.582 10,62%
5. Obveze za zajmove, depozite i slicno 103.000 0,00% 2.755.000 0,04% 5.304.000 0,08% 0 0,00%
ﬂna‘i'ciojgz’i‘rf?ngiﬁlﬂf};ﬁgkama I drugim 227.211.496 | 4,01% 285262.246 | 439% | 733.061.607 | 10,66% | 565523.996 | 818%
7. Obveze za predujmove 38.933.044 0,69% 38.363.694 0,59% 69.608.737 1,01% 40.344.672 0,58%
8. Obveze prema dobavljacima 112.908.087 1,99% 145.722.270 2,24% 61.808.783 0,90% 67.470.609 0,98%
10. Obveze prema zaposlenicima 28.396.296 0,50% 29.133.042 0,45% 19.186.775 0,28% 28.794.007 0,42%
g ;Vla{n%b"eze za poreze, doprinose i sficna 11.757.015 | 0,21% 12.309.349 | 0,19% 6.130.006 | 0,09% 16.508.477 | 0,24%
14. Ostale kratkoro€ne obveze 2.439.575 0,04% 12.383.396 0,19% 32.322.810 0,47% 14.905.940 0,22%
gkﬁ'[:)GDO;)EBJSCPELé\:ANJE TROSKOVAI 123.173.389 2,17% 77.494.945 1,19% 72.820.787 1,06% 87.858.171 1,27%
F) UKUPNO - PASIVA 5.668.945.486 | 100,00% 6.495.302.583 | 100,00% | 6.879.583.080 | 100,00% | 6.913.545.466 | 100,00%
G) IZVANBILANCNI ZAPISI 58.014.172 1,02% 54.355.927 0,84% 54.261.380 0,79% 54.173.148 0,78%
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Tablica 7. prikazuje vertikalnu analizu bilance Poduzeéa A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Dugotrajna materijalna imovina ima najveéi udio u ukupnoj aktivi 93,68% u 2018.
godini koja biljezi postepeno smanjenje na 82,04% u 2021. godini. Najveci udio u
dugotrajnoj imovini je materijalna imovina toCnije gradevinski objekti 58,78% u 2018.
godini odnosno 48,65% u 2021. godini, zemljista 17,16% u 2018. godini odnosno
14,9% u 2021. godini i postrojenje i oprema 7,83% u 2018. godini odnosno 6,25% u
2021. godini u ukupnoj aktivi $to je oCekivano za kompaniju koja se bavi turistiCkim
djelatnostima. Materijalna imovina u pripremi ima povecanje udjela sa 2,82% u 2018.
godini na 6,44% u 2020. godini kada je moguce da je kompanija zbog manjeg broja
turista za vrijeme korona krize odlu€ila viSe ulagati u materijalnu imovinu.
Kratkotrajna imovina ima udio od 5,87% u 2018. godini i biljezi znacCajnije povecanje
na 17,62% u 2021. godini. Zalihe 0,45% u 2018. godini odnosno 0,38% u 2021.
godini imaju zanemariv udio u ukupnoj aktivi $to je o€ekivano za kompaniju koja se
bavi turistiCkim djelatnostima. Poduzeéa A nema problema s naplatom potraZivanja
pa ukupna potrazivanja iznose 0.80% u 2018. godini odnosno 0,56%. $to je daleko
bolje od kompanija koje posluju u drugim sektorima. Najveca stavka kratkotrajne
imovine je novac u banci i blagajni koje biljezi zna¢ajan rast od 4,62% u 2018. godini
na 16,13% u 2021. godini.

Kapital i rezerve najveca su stavka u ukupnoj pasivi 48,66% u 2018. godini koja
nema znacajne promjene u odnosu na 2021. godinu 47,89%. Najveci udio u kapitalu
i rezervama je temeljni kapital 29,49% u 2018. godini odnosno 24,18% u 2021.
godini. Nakon temeljnog kapitala slijedi zadrZzana dobit 6,15% u 2018. godini koja je
povecana na 10,41% u 2020 godini te zatim smanjena na 5,61% u 2021. godini zbog
pokrivanja gubitka poslovanja iz 2020. godine uzrokovanom manjem broju dolazaka
turista zbog korona krize. Poduzecée A ostvarivalo je poslovnu dobit u svim godinama
osim u 2020. godini zbog korona krize. Dobitak poslovne godine u 2018 godini iznosi
4,15%, gubitak poslovne godine u 2020. godini -4,79% i dobitak poslovne godine
1,51% u 2021. godini ukupne pasive. Dugorone obveze iznose 40,29% u 2018.
godini uz lagani pad na 37,82% u 2021. godini. Najveéa stavka dugorocnih obveza

su obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama. Kratkorocne obveze
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povecale su se sa 7,51% u 2018. godini na 13,58% u 2020. godini dok u 2021 iznose

10,62% ukupne pasive.

3.2. Vertikalna analiza raCuna dobiti i gubitka Poduzec¢a A

Tablica 8. Vertikalni prikaz racuna dobiti i gubitka Poduzeca A

|. POSLOVNI PRIHODI 1.990.984.717 | 97,23% | 2.207.678.790 | 99,50% 675.610.635 | 96,94% | 1.644.008.023 | 97,86%
1. Prihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
2. Prihodi od prodaje (izvan grupe) 1.961.413.631 | 95,78% | 2.139.319.744 | 96,42% 642.478.457 | 92,19% | 1.605.127.860 | 95,55%

r0b3é 'i:’l:i:ﬁ‘;ia”a temelju upotrebe viastitih proizvoda, 361.270 | 0,02% 510.082 | 0,02% 460.699 | 0,07% 325.986 | 0,02%
5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 29.209.816 1,43% 67.848.964 3,06% 32.671.479 4,69% 38.554.177 2,30%

Il. POSLOVNI RASHODI 1.707.437.899 | 83,38% | 1.913.825.576 | 86,25% | 1.070.375.000 | 153,59% | 1.507.033.397 | 89,71%
2. Materijalni tro$kovi 552.089.395 | 26,96% 609.249.061 | 27,46% 254.642.998 | 36,54% 458.262.170 | 27,28%

a) Troskovi sirovina i materijala 328.413.023 | 16,04% 364.623.025 | 16,43% 136.855.464 | 19,64% 252.132.447 | 15,01%

b) Troskovi prodane robe 3.380.801 0,17% 4.812.122 0,22% 4.306.456 0,62% 10.440.758 0,62%

c) Ostali vanjski troskovi 220.295.571 | 10,76% 239.813.914 | 10,81% 113.481.078 | 16,28% 195.688.965 | 11,65%

3. Troskovi osoblja 541.715.389 | 26,45% 583.409.043 | 26,29% 189.951.093 | 27,26% 353.175.910 | 21,02%
a) Neto place i nadnice 331.617.032 | 16,19% 363.407.404 | 16,38% 122.043.480 | 17,51% 218.086.856 | 12,98%

b) Tro$kovi poreza i doprinosa iz pla¢a 135.404.814 6,61% 144.444.646 6,51% 46.270.696 6,64% 88.789.363 5,29%

¢) Doprinosi na place 74.693.543 3,65% 75.556.993 3,41% 21.636.917 3,10% 46.299.691 2,76%

4. Amortizacija 410.521.539 | 20,05% 474.514.405 | 21,39% 496.444.044 | 71,24% 507.335.969 | 30,20%
5. Ostali troskovi 174.686.587 8,53% 197.392.249 8,90% 89.097.655 | 12,78% 134.450.892 8,00%
6. Vrijednosna uskladenja 385.273 0,02% 587.773 0,03% 1.509.899 0,22% 1.669.684 0,10%
b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine 385.273 0,02% 587.773 0,03% 1.509.899 0,22% 1.669.684 0,10%

7. Rezerviranja 7.126.272 0,35% 8.827.807 0,40% 28.714.012 4,12% 40.313.157 2,40%
obveaz)eRezeN iranja za mirovine, ofpremnine i slicne 4.409.973 | 0,22% 4.890.058 | 0,22% 19.091.188 | 2,74% 9.404520 | 0,56%
¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove 2.688.556 0,13% 3.937.749 0,18% 9.622.824 1,38% 2.744.361 0,16%

f) Druga rezerviranja 27.743 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 28.164.276 1,68%

8. Ostali poslovni rashodi 20.913.444 1,02% 39.845.238 1,80% 10.015.299 1,44% 11.825.615 0,70%
IIl. FINANCIJSKI| PRIHODI 56.790.053 2,77% 10.673.119 0,48% 21.291.138 3,06% 35.353.682 2,10%
7. Ostali prihodi s osnove kamata 528.885 0,03% 654.052 0,03% 674.539 0,10% 307.295 0,02%

8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi 47.598.882 2,32% 4.215.065 0,19% 889.846 0,13% 11.680.384 0,70%

imoSil.irl]\leerealizirani dobici (prihodi) od financijske 4.696.029 0.23% 0 0,00% 0 0,00% 4.503.563 0.27%
10. Ostali financijski prihodi 3.966.257 0,19% 5.804.002 0,26% 19.726.753 2,83% 18.862.440 1,12%

IV. FINANCIJSKI RASHODI 82.255.368 4,02% 72.530.819 3,27% 125.931.773 18,07% 71.256.632 4,24%
3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi 49.874.101 2,44% 55.020.340 2,48% 63.062.608 9,05% 66.258.463 3,94%
4. Tecajne razlike i drugi rashodi 18.895.559 0,92% 4.868.851 0,22% 41.917.880 6,01% 0 0,00%
5. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske 10.757.668 0,53% 10.651.214 0,48% 17.843.787 2,56% 0 0,00%
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imovine

6. Vrijednosna uskladenja financijske imovine (neto) 0 0,00% 1.690 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
7. Ostali financijski rashodi 2.728.040 0,13% 1.988.724 0,09% 3.107.498 0,45% 4.998.169 0,30%
V. UDIO U DOBITI OD DRUSTAVA POVEZANIH
SUDJELUJUCIM 0 0,00% 476.257 0,02% 0 0,00% 547.970 0,03%
INTERESOM
V1. UDIO U DOBITI OD ZAJEDNICKIH
POTHVATA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
VIl. UDIO U GUBITKU OD DRUSTAVA
POVEZANIH SUDJELUJUCIM 0 0,00% 0 0,00% 1.643.580 0,24% 144.413 0,01%
INTERESOM
VIIl. UDIO U GUBITKU OD ZAJEDNICKIH
POTHVATA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
IX. UKUPNI PRIHODI 2.047.774.770 | 100,00% | 2.218.828.166 | 100,00% 696.901.773 | 100,00% | 1.679.909.675 | 100,00%
X.  UKUPNI RASHODI 1.789.693.267 | 87,40% 1.986.356.395 | 89,52% 1.197.950.353 | 171,90% | 1.578.434.442 | 93,96%
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 258.081.503 12,60% 232.471.771 | 10,48% -501.048.580 | -71,90% 101.475.233 6,04%
1. Dobit prije oporezivanja 258.081.503 12,60% 232.471.771 | 10,48% 0 0,00% 101.475.233 6,04%
2. Gubitak prije oporezivanja 0 0,00% 0 0,00% -501.048.580 | -71,90% 0 0,00%
XIl. POREZ NA DOBIT 18.893.996 0,92% -73.379.909 -3,31% -142.242.789 | -20,41% -7.232.013 -0,43%
XIll. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 239.187.507 11,68% 305.851.680 | 13,78% -358.805.791 | -51,49% 108.707.246 6,47%
1. Dobit razdoblja 239.187.507 11,68% 305.851.680 | 13,78% 0 0,00% 108.707.246 6,47%
2. Gubitak razdoblja 0 0,00% 0 0,00% -358.805.791 | -51,49% 0 0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 8. prikazuje vertikalnu analizu raCuna dobiti i gubitka Poduze¢a A za

razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u

nastavku teksta.

Poslovni prihodi ¢ine najveci udio u ukupnim poslovnim prihodima od ¢ega prihodi od

prodaje u ukupnim prihodima imaju 95,78% u 2018. godini odnosno 95,55% u 2021.

godini. Udio poslovnih rashoda u ukupnim prihodima se kroz godine povecCavao sa
83,38% u 2018. godini na 153,59% u 2020. godini odnosno 89.71% u 2021. godini.

Materijalni troSkovi nemaju znacajnih promjena kroz godine i iznose 26,96% u 2018.

odnosno 27,28% u 2021. godinu. TroSkovi osoblja takoder se nisu zna¢ajno mijenjali
u odnosu na ukupne prihode 26,45% u 2018. godini odnosno 21,02% u 2021. godini

Poduzeéa A zaposlila je manji broj sezonskih radnika u 2020. godini za vrijeme

korona krize proporcionalno broju turista koje su imali stoga troSkovi osoblja se nisu

znacajno mijenjali u odnosu na ukupne prihode. Amortizacija iznosi 20,05% u 2018.

godini te dolazi do naglog povec¢anja na 71,24% u 2020. godini odnosno 30,20% u

2021. godini. Kao razlog visokog povecanja amortizacije u 2020. godini u ukupnim

prihodima je manji broja turista za vrijeme korona krize pa su ukupni prihodi bili

znacajno nizi u odnosu na prethodne godine dok su fiksni troSkovi ostali podjednaki.

Financijski prihodi predstavljaju maleni udio u ukupnim prihodima 2,77% u 2018.

godini odnosno 2,10% u 2021. godini. Financijski rashodi povecali su se za vrijeme
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korona krize sa 4,02% u 2018. godini na 18,07% u 2020. godini odnosno 4,24% u
2021. godini. Najveca stavka financijskih rashoda su rashodi s osnove kamata i slicni

rashodi. Ukupni rashodi u ukupnim prihodima iznosili su 87,40% u 2018. godini,
171,90% u 2020. godini i 93,96% u 2021. godini. Dobitak ili gubitak prije oporezivanja
znacajno se smanjivao u odnosu na ukupne prihode 12,60% u 2018. godini, -71,90%
u 2020. godini i 6,04% u 2021. godini. Dobit razdoblja iznosi 11,68% u 2018. godini,
gubitak razdoblja iznosi -51,49% u 2020. godini i dobitak 6,47% u 2021. godini u
ukupnim prihodima. Gubitak poslovne godine od -51,49% u ukupnim prihodima za

2020. godinu pokazatelj je loSeg poslovanja uzrokovanom korona krizom, medutim

dobitak poslovne godine od 6,04% u ukupnim prihodima pokazuje kako je unutar

godinu dana Poduzece A prevladala krizu i stabilizirala poslovanje.

3.3. Horizontalna analiza bilance Poduzeée A

Tablica 9. Prikaz horizontalne analize bilance Poduzeée A

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A
NEUPLACENI KAPITAL 0 0 0 0
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 5.310.891.538 | 5.856.396.314 | 10,27% | 6.087.157.859 3,94% 5.671.819.566 | -6,82%
. NEMATERIJALNA IMOVINA 53.726.810 56.189.081 |  4,58% 46.400.186 | -17,42% 39.086.495 | -15,76%
" ;kz"ggg\fgﬁ I"g;‘:glt; gf:\?;”e’ robne i usluzne 46.298.666 48.975.762 |  5,78% 37.551.928 | -23,33% 30.356.827 | -19,16%
3. Goodwill 6.567.609 6.567.609 |  0,00% 6.567.609 0,00% 6.567.609 0,00%
IIl. MATERIJALNA IMOVINA 5.111.237.027 | 5558.203.413 | 8,74% | 5.662.917.241 1,88% 5.221.568.500 | -7,79%
1. Zemljiste 973.018.037 | 977.452.631 | 0,46% 976.429.207 |  -0,10% 980.924.514 0,46%
2. Gradevinski objekti 3.331.975.756 | 3.587.267.668 | 7,66% | 3.560.463.801 | -0,75% | 3.363.126.345 | -554%
3. Postrojenja i oprema 443971567 | 516.603.969 | 16,36% 488.743.200 |  -5,39% 432.241.488 | -11,56%
imé\'li’:':‘“' pogonski inventar i transportna 132.923.120 | 145.663.553 | 9,58% 116,542,756 | -19,99% 100.025.874 | -14,17%
6. Predujmovi za materijalnu imovinu 12.350.960 2.947.521 -76,14% 988.061 -66,48% 42.528 -95,70%
7. Materijalna imovina u pripremi 160.356.644 247.269.828 54,20% 443.016.063 79,16% 288.533.889 -34,87%
8. Ostala materijalna imovina 47.000.469 74.548.777 58,61% 72.791.725 -2,36% 53.493.881 -26,51%
9. Ulaganje u nekretnine 9.640.474 6.449.466 -33,10% 3.942.428 -38,87% 3.179.981 -19,34%
IIl. DUGOTRAJINA FINANCIISKA IMOVINA 20.074.375 48171781 | 139,97% 46.430.294 |  -3,62% 82.071.741 | 76,76%
po\gg;i?hagﬁiﬁeﬁﬁi‘?ﬁn(di:’tgir?s)o‘x“ﬁa"a 0 47.667.787 |  0,00% 46.054.207 |  -3,39% 76.533.067 |  66,18%
7. Ulaganja u vrijednosne papire 4.289.892 220.656 -94,86% 147.054 -33,36% 220.812 50,16%
8. Dani zajmovi, depoziti i sligno 15.590.772 113.338 | -99,27% 89.033 | -21,44% 5.177.862 | 5715,67%
IV. POTRAZIVANJA 147.290 0 | -100,00% 0 0,00% 0 0,00%
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V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 125706.036 | 193.832.039 | 54,19% 331.410.138 | 70,98% 320.002.830 |  -0,70%
C) KRATKOTRAJINA IMOVINA 332.775.548 | 618.567.076 | 85,88% 737.066.260 | 10,16% | 1.217.957.755 | 6524%
I. ZALIHE 25.447.350 25825.011 | 1,48% 30.335.208 | 17,46% 26.310.071 | -1327%
II. POTRAZIVANJA 45.442,095 41771516 | -8,08% 40.184.920 | -3,80% 38.388.235 | -4,47%
3. Potrazivanja od kupaca 33.928.832 18.474.596 | -45,55% 23.776.150 | 28,70% 17.995.662 | -24,31%
poghfgttl:f‘ki"a"ja od zaposlenika i ¢lanova 1.428.327 936.299 | -34,45% 297.549 | -68,22% 738.835 | 148,31%
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 7.256.256 18.377.083 153,26% 10.162.443 -44,70% 9.116.616 -10,29%
6. Ostala potrazivanja 1.448.655 1.600.208 | 10,47% 4350.175 | 171,84% 3.243.410 | -25.44%
Ill. KRATKOTRAINA FINANCIISKA IMOVINA 43.750 827.911 | 1792,37% 613.241 | -25,93% 38.001.625 | 6096,85%
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI 261.842.353 | 550.142.638 | 110,10% | 665.932.900 | 21,05% | 1.115.257.824 | 67,47%
gg&ggﬂﬂ%giﬁg\gﬂu#ucm 25.278.400 20.339.193 | -19,54% 55.358.952 | 172,18% 23.768.145 | -57,07%
E) UKUPNO AKTIVA 5.668.945.486 | 6.495.302.583 | 1458% | 6.879.583.080 | 592% | 6.913.545.466 | 0,49%
F) IZVANBILANGNI ZAPISI 58.014.172 54.355.927 | -6,31% 54.261.380 | -0,17% 54.173.148 | -0,17%

PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA

A) KAPITAL | REZERVE 2.758.532.748 | 3.219.069.759 | 16,69% | 2.863.857.326 | -11,03% | 3.311.057.807 | 15,62%
. TEMELJINI (UPISANI) KAPITAL 1.672.021.210 | 1.672.021.210 | 0,00% 1.672.021.210 0,00% 1.672.021.210 0,00%
IIl. KAPITALNE REZERVE 5.304.283 5223432 | -1,52% 5.223.432 0,00% 5.223.432 0,00%
IIl. REZERVE I1Z DOBITI 94.297.196 95.998.078 | 1,80% 98.511.512 2,62% 98.247.550 |  -0,27%
1. Zakonske rezerve 83.601.061 83.601.061 |  0,00% 83.601.061 0,00% 83.601.061 0,00%
2. Rezerve za Viastite dionice 96.815.284 | 136.815.284 | 41,32% 136.815.284 0,00% 136.815.284 0,00%
3. Vlastite dionice i udjeli -86.119.149 | -124.418.267 | 44,47% -124.418.267 0,00% -124.418.267 0,00%
5. Ostale rezerve 0 0| 0,00% 2.513.434 0,00% 2.249.472 | -10,50%
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI 905.282 61.474 | -93,21% 872 | -98,58% 81.109 | 9201,49%
\ébéﬁiiZANA R 348.674.430 | 430.206.412 | 23,38% 715.882.878 |  66,40% 388.045.406 | -45,79%
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE 235.337.282 | 284.535.940 | 20,91% -329.593.506 | -215,84% 104.374.607 | -131,67%
mg'E'\é'égJ'NSK' (NEKONTROLIRAJUCI) 401.993.065 | 731.023.213 | 81,85% 701.810.928 |  -4,00% 1.043.064.493 |  48,62%
B) REZERVIRANJA 77.311.656 | 125529.523 | 62,37% 141.118.430 | 12,42% 166.154.627 | 17,74%
S”éﬁéﬁz\gz"ganja za mirovine, otpremnine i 10.114.484 13.875.517 | 37,18% 26.089.854 | 88,03% 29.827.505 | 14,33%
3. Rezerviranja za zapoCete sudske sporove 67.197.172 51.607.209 -23,20% 57.420.166 11,26% 50.117.237 -12,72%
6. Druga rezerviranja 0 60.046.797 0,00% 57.608.410 -4,06% 86.209.885 49,65%
C) DUGOROCNE OBVEZE 2.284.143.535 | 2.546.866.358 | 11,50% | 2.867.349.347 | 12,58% | 2.614.508.279 | -8,82%
5. Obveze za zajmove, depozite i slicno 8.943.000 2.652.000 -70,35% 0 -100,00% 0 0,00%
ﬂnaiciojsﬁ’i‘r;z?ngﬁﬂﬁ:ggkama I drugim 2.198.942.318 | 2.443.662.677 | 1113% | 2.770.275.555 | 13,37% | 2.547.107.295 | -8,06%
10. Ostale dugoroéne obveze 7.615.740 37.505.640 | 392,48% 38.781.433 3,40% 15.636.060 | -59,68%
11. Odgodena porezna obveza 68.561.477 63.046.041 -8,04% 58.292.359 -7,54% 51.764.924 -11,20%
D) KRATKOROCNE OBVEZE 425784.158 | 526.341.998 | 23,62% 934.437.190 | 77,53% 733.966.582 | -21,45%
5. Obveze za zajmove, depozite i slicno 103.000 2.755.000 | 2574,76% 5.304.000 92,52% 0 -100,00%
fin ai' Cﬁ;’ﬁﬁ?ﬂg{ﬁﬁ;ﬁgkama I drugim 227.211.496 | 285.262.246 | 2555% 733.061.607 | 156,98% 565.523.996 | -22,85%
7. Obveze za predujmove 38.933.044 38.363.694 -1,46% 69.608.737 81,44% 40.344.672 -42,04%
8. Obveze prema dobavijagima 112.908.087 | 145.722.270 | 29,06% 61.808.783 | -57,58% 67.470.609 9,16%
10. Obveze prema zaposlenicima 28.396.296 29.133.042 2,59% 19.186.775 -34,14% 28.794.007 50,07%
g alvla n%b"eze za poreze, doprinose i slicna 11.757.015 12.309.349 |  4,70% 6.130.006 | -50,20% 16.508.477 | 169,31%
14. Ostale kratkoroéne obveze 2.439.575 12.383.396 | 407,60% 32.322.810 | 161,02% 14.905.940 | -53,88%
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA| 123.173.389 77.494.945 | -37,08% 72.820.787 -6,03% 87.858.171 | 20,65%
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F) UKUPNO - PASIVA

5.668.945.486

6.495.302.583

14,58%

6.879.583.080

5,92%

6.913.545.466

0,49%

G) 1IZVANBILANCNI ZAPISI

58.014.172

54.355.927

-6,31%

54.261.380

-0,17%

54.173.148

-0,16%

Izvor: Sudski registar: https://sudreqg.pravosudje.hr/reqgistar/f?p=150:1

Tablica 9. prikazuje horizontalnu analizu bilance Poduzecéa A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Ukupna je bilanca je konstantom porastu unato¢ utjecaja Korona krize 2020. godine.
Medutim kroz godine se biljezi usporavanje rasta nakon porasta od 14,58% u 2019.
godini slijedi blaZi rast od 5,92% u 2020. godini te 0.49% u 2021. godini. Materijalna
imovina nakon rasta u prve tri godine, pokazuje pad od 7,79% u 2021. godini. Sve
kategorije dugotrajne materijalne imovine biljeZze negativni trend osim zemljista.
Poduzeéa A ulozilo je 76,5 milijuna kuna u dionice povezanih drustva. Odgodena
porezna imovina iznosi u 2021. godini iznosi preko 329 milijuna kuna, Sto je 204
milijuna kuna viSe nego 2018. godine. Zalihe i potraZivanja su ostale sli¢ne veliCine
kroz promatrano razbolje. Kratkotrajna financijska imovina je porasla na 38 milijuna
kuna u zadnjoj godini. Najveci porast stavke u aktivi od 854 milijuna kuna u zadnje 4
godine je novac u banci i blagajni koja krajem 2021. godine iznosi preko 1 milijardu i
115 milijuna kuna. Kapital i rezerve su ostale slicne veli€ine u promatranom
razdoblju, dok je zadrZzana dobit dosegla 715,8 milijuna kuna 2020. godini te se
smanjila na 388 milijuna kuna u 2021. godini. Manjinski interes porastao je
promatranom razdoblju za 342 milijuna kuna odnosno 48,62%. DugoroCne obaveze
porasle su u prve 3 godine promatranog razdoblja, dok su u 2021. godini smanjene
za -8,82% u odnosu na godinu ranije. Kratkoroéne obveze povecale su se u 2019.
godini na iznos od 934 milijuna kuna te su se zatim smanjile na 733,9 milijuna kuna u
2021. godini. NajznacCajnija stavka ove kategorije su kratkotrajne obveze prema
bankama i ostalim financijskim instituciama. Obveze prema dobavljaima se
prepolovila u zadnje dvije godine te je smanjenje iznosilo -57,58 u 2020. godini u
odnosu na prethodnu godinu. Poduzece A je uspjeSno restrukturirao svoju bilancu

nakon Korona krize 2020. godine.

3.4. Horizontalna analiza raCuna dobiti i gubitka Poduzeca A

Tablica 10. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzec¢a A
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|. POSLOVNI PRIHODI 1.990.984.717 | 2.207.678.790 10,88% 675.610.635 -69,40% 1.644.008.023 143,34%
1. Prihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
2. Prihodi od prodaje (izvan grupe) 1.961.413.631 | 2.139.319.744 9,07% 642.478.457 | -69,97% | 1.605.127.860 | 149,83%

o fﬂg‘;‘é;”a temelju upotrebe viastitih proizvoda, 361.270 510082 | 41,19% 460.699 | -9,68% 325.086 | -29,24%
5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 29.209.816 67.848.964 132,28% 32.671.479 -51,85% 38.554.177 18,01%

Il. POSLOVNI RASHODI 1.707.437.899 | 1.913.825.576 12,09% 1.070.375.000 -44,07% 1.507.033.397 40,79%
2. Materijalni troSkovi 552.089.395 609.249.061 10,35% 254.642.998 -58,20% 458.262.170 79,96%

a) Tro$kovi sirovina i materijala 328.413.023 364.623.025 11,03% 136.855.464 -62,47% 252.132.447 84,23%
b) Tro$kovi prodane robe 3.380.801 4.812.122 42,34% 4.306.456 -10,51% 10.440.758 142,44%
¢) Ostali vanjski troskovi 220.295.571 239.813.914 8,86% 113.481.078 -52,68% 195.688.965 72,44%
3. Troskovi osoblja 541.715.389 583.409.043 7,70% 189.951.093 -67,44% 353.175.910 85,93%
a) Neto place i nadnice 331.617.032 363.407.404 9,59% 122.043.480 | -66,42% 218.086.856 78,70%
b) Tro$kovi poreza i doprinosa iz placa 135.404.814 144.444.646 6,68% 46.270.696 -67,97% 88.789.363 91,89%
¢) Doprinosi na place 74.693.543 75.556.993 1,16% 21.636.917 -71,36% 46.299.691 113,98%
4. Amortizacija 410.521.539 474.514.405 15,59% 496.444.044 4,62% 507.335.969 2,19%
5. Ostali troSkovi 174.686.587 197.392.249 13,00% 89.097.655 -54,86% 134.450.892 50,90%
6. Vrijednosna uskladenja 385.273 587.773 52,56% 1.509.899 156,88% 1.669.684 10,58%
b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine 385.273 587.773 52,56% 1.509.899 | 156,88% 1.669.684 10,58%
7. Rezerviranja 7.126.272 8.827.807 23,88% 28.714.012 225,27% 40.313.157 40,40%
Obveaz)eReze”’ iranja za mirovine, otpremnine i slicne 4.409.973 4.890.058 | 10,89% 19.091.188 | 290,41% 9.404.520 | -50,74%
¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove 2.688.556 3.937.749 46,46% 9.622.824 | 144,37% 2.744.361 -71,48%
f) Druga rezerviranja 27.743 0 | -100,00% 0 0,00% 28.164.276 0,00%
8. Ostali poslovni rashodi 20.913.444 39.845.238 90,52% 10.015.299 -74,86% 11.825.615 18,08%
IIl. FINANCIJSKI| PRIHODI 56.790.053 10.673.119 -81,21% 21.291.138 99,48% 35.353.682 66,05%
7. Ostali prihodi s osnove kamata 528.885 654.052 23,67% 674.539 3,13% 307.295 -54,44%
8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi 47.598.882 4.215.065 -91,14% 889.846 -78,89% 11.680.384 | 1212,63%

im()Sil.irl}\l(_:‘erealizirani dobici (prihodi) od financijske 4.696.029 o | -100,00% 0 0,00% 4.503.563 0,00%
10. Ostali financijski prihodi 3.966.257 5.804.002 46,33% 19.726.753 | 239,88% 18.862.440 -4,38%

IV. FINANCIJSKI RASHODI 82.255.368 72.530.819 -11,82% 125.931.773 73,63% 71.256.632 -43,42%
3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi 49.874.101 55.020.340 10,32% 63.062.608 14,62% 66.258.463 5,07%
4. TecCajne razlike i drugi rashodi 18.895.559 4.868.851 -74,23% 41.917.880 | 760,94% 0 | -100,00%

imi'vi'\r‘gea"z"am gubici (rashodi) od financijske 10.757.668 10.651.214 | -0,99% 17.843.787 | 67,53% 0 | -100,00%
6. Vrijednosna uskladenja financijske imovine (neto) 0 1.690 / 0 | -100,00% 0 0,00%
7. Ostali financijski rashodi 2.728.040 1.988.724 -27,10% 3.107.498 56,26% 4.998.169 60,84%

\SliJDle?II.?J.:JU[():?MBIILITCI;[I;EDSROUI\?TAVA POVEZANIH 0 476257 |  0,00% 0 | -100,00% 547.970 |  0,00%

\F{Ing\[/)!Ac‘)rX DOBITI OD ZAJEDNICKIH 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

VIl UDIO U GUBITKU OD DRUSTAVA o o| oo | 1essseo | ooow 14413 | 9121%

\F{gITg\[/)LC_)rX GUBITKU OD ZAJEDNICKIH 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

IX. UKUPNI PRIHODI 2.047.774.770 | 2.218.828.166 8,35% 696.901.773 -68,59% 1.679.909.675 141,05%

X. UKUPNI RASHODI 1.789.693.267 | 1.986.356.395 10,99% 1.197.950.353 -39,69% 1.578.434.442 31,76%

XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 258.081.503 232.471.771 -9,92% -501.048.580 | -315,53% 101.475.233 | -120,25%

1. Dobit prije oporezivanja 258.081.503 232.471.771 -9,92% 0 | -100,00% 101.475.233 /
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2. Gubitak prije oporezivanja 0 0 0,00% -501.048.580 0,00% 0 | -100,00%
Xll. POREZ NA DOBIT 18.893.996 -73.379.909 -488,38% -142.242.789 93,84% -7.232.013 -94,92%
XIlI. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 239.187.507 305.851.680 27,87% -358.805.791 | -217,31% 108.707.246 | -130,30%

1. Dobit razdoblja 239.187.507 305.851.680 27,87% 0 | -100,00% 108.707.246 /

2. Gubitak razdoblja 0 0 0,00% -358.805.791 0,00% 0 | -100,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 10. prikazuje horizontalnu analizu raCuna dobiti i gubitka Poduzeéa A za
razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u

nastavku teksta.

Poduzeée A poslovao je s dobitkom prve dvije godine promatranog razdoblja te s
velikim gubitkom od -358,8 milijuna kuna u 2020. godini. Godinu dana kasnije
poduzece ponovo biljeZi dobit od 108,7 milijuna kuna. Korona kriza je 2020. godine
rezultirala velikim padom prihoda od -69,97% odnosno 1.532 milijuna kuna manje u
odnosu na godinu ranije. Zbog drastiCchnog smanjena obujma posla, svi ostali troskovi
su se takoder bitno smanijili. Rashodi od kamata su ostali stabilni kroz cijelo razdoblje
dok su tecajne razlike ovisno o poslovnoj godini poboljSale ili pogorsale financijski
rezultat. U 2021. godini poduzeée ponovo posluje s dobiti ali i dalje s manjim
prihodima nego Sto su ostvarili 2018. godine. Poduzeée vodi uspjeSnu politiku
upravljanja troSkovima prodaja je porasla za 149% u odnosu na 2020. godinu dok su
materijalni troSkovi veéi za 79,96%, troSkovi osoblja za 85,93%, te su pozitivhe

teCajne razlike isle takoder iSle u prilog dobrom rezultatu.

3.5. Analiza izvjeStaja o nov€anim tokovima Poduzec¢a A

Tablica 11. Izvjestaj o nov€anim tokovima Poduzeca A

Novéani tokovi od poslovnih aktivnosti

1. Dobit prije oporezivanja 258.081.503 232.471.771 -501.048.580 101.475.233
2. Uskladenja 461.705.290 522.775.137 627.709.571 577.223.786
a) Amortizacija 410.521.539 474.514.405 496.444.044 507.335.969

b) Dobici i gubici od prodaje i vrijednosna uskladenja

dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine 5.841.704 -10.784.061 -3.245.751 2.071.836
c) Dobici i gubici od prodaje i nerealizirani dobici i gubici i )

vrijednosno uskladenje financijske imovine 1118573 143.240 0 13.315.806
d) Prihodi od kamata i dividendi -273.758 -341.761 -513.802 -86.145
e) Rashodi od kamata 50.071.190 56.867.514 68.613.120 71.256.632
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f) Rezerviranja 23.210.743 -11.828.932 22.152.112 25.063.623
g) Tecajne razlike -28.784.701 4.868.877 41.917.849 -8.096.392
dhgb(iilféailz Llj/;l:ﬁaedenja za nenovcane transakcije i nerealizirane 0 335,855 2341.999 -7.005.931
'L; rzgzzﬁ'“kj:;i':;[?a"je"je el e i 719.786.793 755.246.908 126.660.991 678.699.019
3. Promjene u radnom kapitalu -24.860.677 92.191.314 -133.339.351 1.277.569
a) Povecanje ili smanjenje kratkoro¢nih obveza 6.473.299 74.485.565 -82.313.496 -22.602.337
b) Povecanje ili smanjenje kratkotrajnih potraZivanja -37.600.790 18.083.409 -46.515.658 20.098.142
¢) Povecanje ili smanjenje zaliha -950.536 -377.660 -4.510.197 3.781.764
d) Ostala povecanja ili smanjenja radnog kapitala 7.217.350 0 0 0
Il. Novac iz poslovanja 694.926.116 847.438.222 -6.678.360 679.976.588
4. Nov€ani izdaci za kamate -45.792.353 -57.152.922 -34.290.832 -70.643.388
5. Pla¢eni porez na dobit -8.450.097 -5.372.100 3.491.984 705.192
A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI 640.683.666 784.913.200 -37.477.208 610.038.392
Novéani tokovi od investicijskih aktivnosti

;ém(;‘t’gﬁj”;lr‘:gri“niqf)iv‘i’gepmdaje dugotrajne materijalne i 5.144.096 56.786.329 9.326.474 3.783.014
2. Nov€ani primici od prodaje financijskih instrumenata 50.000 1.437.948 0 0
3. Nov€ani primici od kamata 776.958 382.503 495.675 98.094
4. Nov€ani primici od dividendi 87.080 115.822 0 3.709
3I.0l\$(;véani primici s osnove povrata danih zajmova i Stednih 049.241 10.879.251 324.339 224.099
6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti 0 0 0 0
Ill. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti 7.007.375 69.601.853 10.146.488 4.108.916
;ém‘;‘t’gﬁglfgﬁﬁ;ﬁnzl‘pnj“ dugotrajne materijalne i -730.451.033 -954.589.856 |  -595.870.921 -115.355.120
2. Nov€ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata 0 0 0 0
?Az’\é(())\ll)?jzni izdaci s osnove danih zajmova i Stednih uloga za -175.646 -10.770.778 -225.514 42722 870
4. Stjecanje ovisnog drustva, umanjeno za ste¢eni novac -170.827.965 0 0 0
5. Ostali nov€ani izdaci od investicijskih aktivnosti 0 -47.667.787 0 -3.203.421
IV. Ukupno novéani izdaci od investicijskih aktivnosti -901.454.644 -1.013.028.421 -596.096.435 -161.281.411
Z)Jl‘l_ﬁ/T'\lOol;%VCANI L@ EI ISR -894.447.269 -943.426.568 -585.949.947 -157.172.495
Novéani tokovi od financijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od poveéanja temeljnog (upisanog) kapitala 0 0 0 0
2_. Nov__éar_1i primici od izdavanja viasni¢kih i duznickih 0 0 0 0
financijskih instrumenata

’3)6'5"5(;’55"” primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih 605.645.120 742.204.883 785.615.083 379.850.628
4. Ostali nov€ani primici od financijskih aktivnosti 0 329.030.148 3.389.998 338.676.960
V. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti 605.645.120 1.071.235.031 789.005.081 718.527.588
;ogfa’gﬁ”él:zzi?;'qﬁaflﬂfﬁtlj‘sEfﬁ‘{:ﬁij:ﬁggf’a pozajmica i drugih -209.765.109 -450.552.945 -46.038.888 -718.135.038
2. Nov€ani izdaci za isplatu dividendi -116.405.354 -130.151.483 0 0
3. Nov€ani izdaci za financijski najam 0 0 -72.300 -76.794
fénl;l;}/ﬁgg|(:Jz,;1izg|niag)oil;:);i)ta\1/||:st|t|h dionica i smanjenje -51.705.655 -39.436.690 0 0
5. Ostali nov€ani izdaci od financijskih aktivnosti 0 -4.280.260 -3.676.476 -3.856.729
VI. Ukupno noveéani izdaci od financijskih aktivnosti -377.876.118 -624.421.378 -49.787.664 -722.068.561
gL?ﬁlT,\%';?yCANI L @ b el 227.769.002 446.813.653 739.217.417 -3.540.973
1. Nerealizirane te€ajne razlike po novcu i nov€anim 0 0 0 0

ekvivalentima
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D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANNIH
TOKOVA

-25.994.601

288.300.285

115.790.262

449.324.924

E) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU
RAZDOBLJA

287.836.954

261.842.353

550.142.638

665.932.900

F) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU
RAZDOBLJA

261.842.353

550.142.638

665.932.900

1.115.257.824

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar/f?p=150:1

Tablica 11. prikazuje izvjestaj o nov€anim tokovima Poduze¢a A za razdoblje od
2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku
teksta.

Analiza nov€anog tijeka Poduzeca A pokazuje veliku promjenu u financijskim
aktivnostima drustva u 2020. godini. Naime zbog vrlo loSeg poslovnog rezultata
odnosno gubitkom prije oporezivanja od -501 milijuna kuna uzrokovanom padom
prodaje zbog korona krize Poduzeée A drasticno je moralo smanijiti otplatu glavnice
kredita na 46 milijjuna kuna umjesto 450 milijuna kuna iz 2019. godine. Takoder
2020. godine nije bilo isplate dividende niti otkupa vlastitih dionica kao ni u 2021.
godini. Velika promjena vidljiva je u usporavanju investicijskog ciklusa. Za kupovinu
dugotrajne imovinu izdvojeno je 115 milijuna kuna u 2021. godini dok je u 20109.
godini uloZzeno preko 954 milijuna kuna. Poduzec¢e A u 2020. godini se nastavlja
zaduzivati na 785 milijuna kuna te godinu kasnije prilicno otplacuje kredite. Uz
pozitivan utjecaj teCajnih razlika te smanjenje obveza, potraZzivanja i kapitalna
ulaganja u 2020. godini, poduzete poveéava stavku novca na kraju razdoblja.
Poduzeée A u 2021. godini prikazuje povratak normalizacije poslovanja uz polovicu

ostvarene dobiti iz pretpandemijskog razdoblja.

3.6. Analiza Poduzec¢a A putem ostalih pokazatelja

Tablica 12. Pokazatelji likvidnosti Poduzec¢a A

Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,72 1,12 0,76 1,57
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,78 1,18 0,79 1,66
Koeficijent financijske stabilnosti 1,05 1,02 1,06 0,96

Izvor: Izrada autora

Tablica 12. prikazuje pokazatelje likvidnosti Poduzeca A za razdoblje od 2018.
godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.
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Koeficijent ubrzane likvidnosti znacCi da poduzeCe moze podmiriti sve kratkoroCne
obveze novcem sa ziroraCuna te se kao zadovoljavaju¢im brojem smatra 1 ili vise od
toga. Poduzece A ima koeficijent od 0,72 za 2018. godine i 0,76 za 2020. godine ima
koeficijent ubrzane likvidnosti ispod 1 te se na kraju povecao na 1,57 u 2021. godine
Sto znaci da nema problema sa placanjem kratkoro€nih obveza. Koeficijent ubrzane
likvidnosti znadi da poduzeée mozZe sa novcem sa ziroraCuna i kratkotrajnim
potrazivanjima podmiriti sve kratkoroCne obveze te se kao zadovoljavaju¢im brojem
smatra 1 ili viSe od toga. Poduzece A ima koeficijent od 0,78 za 2018. godinu i 0,79
koeficijent za 2020. godinu koji se na kraju povecao na 1,66 Sto znaci da nema
problema sa plaéanjem kratkoro¢nih obveza. Koeficijent financijske stabilnosti
predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala uve¢anog za dugorocne obveze. Ovaj
pokazatelj treba biti manji od 1 jer poduzeée dio svoje kratkotrajne imovine mora
financirati iz dugoroCnih izvora $to znacdi da manja vrijednost predstavlja bolju
likvidnost i financijsku stabilnost. Poduzeca A imalo je u svim godina pokazatelj nesto
malo iznad 1 osim u 2021. godini kada je broj smanjen na 0,96 Sto predstavlja bolju

likvidnost i financijsku stabilnost.

Tablica 13. Pokazatelji zaduzenosti Poduzeca A

Koeficijent zaduzenosti 0,48 0,47 0,55 0,48
Koeficijent vlastitog financiranja 0,49 0,50 0,42 0,48
Koeficijent financiranja 0,98 0,95 1,33 1,01
Pokrice tro§kova kamata 6,17 5,23 -6,95 2,53
Faktor zaduZenosti 3,57 3,40 3,14 3,74
Stupanj pokri¢a 1 0,52 0,55 0,47 0,58
Stupanj pokri¢a 2 0,95 0,98 0,94 1,04

Izvor: Izrada autora

Tablica 13. prikazuje pokazatelje zaduzenosti Poduze¢a A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasSnjeni su u nastavku teksta.

Koeficijenti zaduzenosti, vlastitog financiranja i financiranja prikazuju omjere
zaduzenosti te koliko se imovine financiralo iz vlastitih odnosno tudih izvora.
Koeficijent zaduzenosti i vlastitog financiranja u Poduzec¢a A gotovo su izjednaceni te
se nisu mijenjali kroz godine. Poduzece A financira svoju imovinu polovicom iz

vlastitih izvora, a druga polovica financira iz tudih izvora Sto govori i koeficijent
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financiranja koji je bio iznad 1 samo za vrijeme korona krize 1,33 u 2020. godini dok
je za sve ostale godine taj koeficijent bio oko 1. Pokri¢e troSkova kamata prikazuje
koliko su puta kamate pokrivene sa zaradom prije kamata i poreza. Poduzece A ima
pokrice troSkova kamata 6,17 u 2018. godini te biljezi smanjenje na -6,95 u 2020.
godini te povecéanje na 2,53 u 2021. godini. Poduzeée A nema problema sa pokricem
kamata osim u 2020. godini kada je poslovala sa gubitkom. Faktor zaduZenosti
prikazuje koliko je godina potrebno iz zadrzane dobiti uveCane za amortizaciju
podmire ukupne obveze. Poduzece A ima faktor zaduZenosti 3,57 u 2018. godini te
se smanjuje na 3,14 u 2020. godini te biljezi povecanje na 3,74 u 2021. godini.
Prema faktoru zaduzenosti Poduze¢e A moze u periodu kratem od 4 godine
podmiriti sve svoje obveze iz zadrzane dobiti uveéane za amortizaciju. Stupnjevi
pokriéa razmatraju pokrice dugotrajne imovine glavnicom odnosno glavnicom
uve¢anom za dugoroCne obveze. Stupanj pokrica 1 kroz sve godine krece se u
rasponu od 0,47 do 0,58 Sto znali da Poduzece A polovicu dugotrajne imovine
financira iz vlastitih izvora. Stupanj pokrica 2 iznosi 0,95 u 2018. godini te se
poveéava na 1,04 u 2021. godini iako bi ovaj pokazatelj trebao biti iznad 1 zbog toga
Sto bi zbog dobre likvidnosti dio dugoroCnih obveza trebao biti iskoristen za
financiranje kratkotrajne imovine. Kod stupnja pokri¢a 1 i 2 treba uzeti u obzir da se
Poduzeée A bavi turistiCkim djelatnostima te je veéina imovine upravo dugotrajna

imovina.

Tablica 14. Pokazatelji aktivnosti Poduzec¢a A

Koeficijent obrta ukupne imovine 0,36 0,34 0,10 0,24

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 6,15 3,59 0,95 1,38
Izvor: Izrada autora

Tablica 14. prikazuje pokazatelje aktivnosti Poduzecéa A za razdoblje od 2018. godine

do 2021. godine. IzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji aktivnosti prikazuju koliko je puta godiSnje poduzeée obrnulo svoju
ukupno imovinu odnosno koliko je kuna ukupnih prihoda ostvarilo na jednu kunu
ukupne imovine. Poduzece A prema koeficijentu obrta ukupne imovine ostvarilo
0,36kn prihoda na 1 kunu imovine u 2018. godini dok se u 2021. godini taj iznos

smanjio na 0,24 kune na 1 kunu ukupne imovine. Koeficijent obrta kratkotrajne
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imovine iznosi 6,15kn na 1 kunu kratkotrajne imovine u 2018. godini te se smanjuje
na 0,95kn u 2020. godini te zatim biljezi povecanje na 1,38kn u 2021. godini. Kao
glavni razlog smanjenja obrta kratkotrajne imovine je znacCajno povecanje
kratkotrajne imovine kroz zadnje 4 godine $to se moze vidjeti u horizontalnoj analizi

bilance.

Tablica 15. Pokazatelji ekonomiénosti Poduzeca A

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,14 1,12 0,58 1,06
Ekonomi¢nost poslovanja 1,17 1,15 0,63 1,09
Ekonomicnost financiranja 0,69 0,15 0,17 0,50
Ekonomicnost ostalih poslovnih

aktivnosti 1,40 1,70 3,26 3,26

Izvor: Izrada autora

Tablica 15. prikazuje pokazatelje ekonomi¢nosti Poduzeéa A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji ekonomi&nosti prikazuju omjer prihoda i rashoda odnosno prikazuju koliko
se prihoda ostvari prema jednoj jedinici rashoda. Poduzeée A ostvarivalo je 1,14
kuna ukupnog prihoda na 1 kunu ukupnog rashoda u 2018. godini zatim se iznos
smanjio na 0,58 kuna u 2020. godini te se povec¢ao na 1,06 kuna u 2021. godini.
Ekonomicnost poslovanja iznosila je 1,17 kuna u 2018. godini te se smanjuje na 0,63
kune u 2020. godini te biljezi povecanje na 1,09 kuna u 2021. godini. Ekonomi¢nost
ukupnog poslovanja kao i ekonomi¢nost poslovanja u 2020. godini biljezili su iznos
ispod 1 Sto znaci da su ukupni rashodi i poslovni rashodi bili veci od ukupnih prihoda
i poslovnih prihoda Sto je utjecalo na negativan rezultat poslovanja. Ekonomi¢nost
financiranja u svim godinama je ispod 1 Sto znacdi da Poduzeée A ima vece
financijske rashode od financijskih prihoda. Ekonomi&nost ostalih poslovnih aktivnosti
bila je kroz sve godine iznad 1 $to se smatra pozitivnim pokazateljem iako Poduzecée
A ima zanemarive iznose ostalih prihoda u ukupnim prihodima $to je vidljivo u

vertikalnoj analizi bilance.

Tablica 16. Pokazatelji profitabilnosti Poduzeca A

Neto marza profita 0,14 0,16 -0,42 0,10
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Bruto marza profita 0,15 0,13 -0,63 0,10
Neto rentabilnost imovine 0,05 0,06 -0,04 0,03
Bruto rentabilnost imovine 0,05 0,04 -0,06 0,02
Rentabilnost vlastitog kapitala 0,09 0,10 -0,13 0,03

Izvor: Izrada autora

Tablica 16. prikazuje pokazatelje profitabilnosti Poduze¢a A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Marza profita prikazuje koliko posto ostvarenih prihoda poduzece zadrzava uvecanih
za rashode od kamata. Poduzece A ostvaruje neto marzu profita od 0,14 u 2018.
godini te biljezi smanjenje na -0,42 u 2020. godini te nakon toga biljeZi poveéanje na
0,10 u 2021. godini. Razlog zasto je u 2019. godini i 2020. godini neto marza profita
veca nego bruto marza profita je primanje drZzavnih poticaja. Rentabilnost imovine
prikazuje povrate sredstava u odnosu na ukupnu uloZenu imovinu. Neto rentabilnost
imovine iznosi 0,05 u 2018. godini zatim se smanjuje na -0,06 u 2020. godini te
dolazi do povecanja na 0,03 u 2021. godini. Poduzeée A u 2019. godini i 2020. godini
biljezi veéu neto rentabilnost imovine od bruto rentabilnosti imovine zbog primanja
drzavnih poticaja koji povecavaju neto dobit u odnosu na bruto dobit Sto je vidljivo u
vertikalnoj analizi raCuna dobiti i gubitka. Rentabilnost vlastitog kapitala prikazuje
sposobnost poduzeca da ostvari povrat za vlasnike vlastitog kapitala. Poduzece A
ostvarilo je rentabilnost viastitog kapitala 0,09 u 2018. godini zatim za vrijeme Korona
krize biljezi smanjenje na -0,13 u 2020. godini te nakon toga biljezi povecCanje na
0,03 u 2021. godini. Svi prikazani pokazatelji rentabilnosti trebaju se promatrati u

postotcima.

Tablica 17. Pokazatelji investiranja Poduzeca A

Dobit po dionici 1,90 2,43 -2,85 0,86
Dividenda po dionici 0,00 1,00 0,00 0,00
Odnos isplate dividendi 0,00 0,41 0,00 0,00
Odnos cijene i dobiti po dionici 19,34 16,07 -10,40 38,26
Ukupna rentabilnost dionice 0,05 0,06 -0,10 0,03
Dividendna rentabilnost po dionici 0,00 0,03 0,00 0,00
Broj dionica 126.027.542 | 126.027.542 | 126.027.542 | 126.027.542
TrZidna cijena dionice 36,70 39,00 29,60 33,00

Izvor: Izrada autora
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Tablica 17. prikazuje pokazatelje investiranja Poduze¢a A za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji investiranja prikazuju uspjeSnost ulaganja u dionice. Poduzeée A
ostvaruje 2,43 kune dobiti po dionici u 2019. godini zatim se smanjuje na -2,85 kune
u 2020. godini te biljezi rast na 0,86 kuna u 2021. godini. Dividenda od 1 kune bila je
isplacéena samo u 2019. godini dok se u drugim godinama dividenda nije isplacivala.
Odnos isplate dividende prikazuje koliko je dividende isplaéeno u odnosu na neto
dobit poslovanja te ono iznosi 0,41 u 2019. godini kada je isplacena dividenda. I1znos
odnosa isplate dividende iskazan je u postotku. Odnos cijene i dobiti po dionici
prikazuje koliko je trziSna cijena veca od dobiti po dionici koja iznosi 16,07 u 2019.
godini Sto se smatra najboljom godinom, zatim biljezi smanjenje na -10,47 u 2020.
godini te povecanje na 38,26 u 2021. godini. Iznos od 38,26 u 2021. godini znaci da
je 38,26 puta trZziSna cijena veca od dobiti po dionici. Ukupna rentabilnost dionice
iznosi 0,06 u 2019. godini zatim se smanjenje na -0,10 u 2020. godini te se povecava
na 0,03 u 2021. godini. Dividendna rentabilnost dionice iznosi 0,03 u 2019. godini
kada je dioni¢arima isplacena dividenda. Ukupna rentabilnost dionice i dividendna

rentabilnost dionice iznos ima prikazan u postotku.
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4. ANALIZA FINANCIJSKIH 1ZVJESTAJA PODUZECA
PODUZECE B

Poduzeée B posluje u sastavu grupacije B d.d. i upravlja turistiCkim dijelom
poslovanja grupacie B d.d. sa sjediStem u gradu B. Poduzece B nastalo je
spajanjem kompanije B.1 , B.2 i B.3 d.d. 20XX. godine. Poduzec¢e B 20XX. godine
preuzima drustvo B.3 d.d., a krajem 20XX. godine drustvo postaje vecinskim
vlasnikom Grand hotel B d.d. koji se nalazi u Dubrovniku. Uz preuzeta drustva
Poduzece B ulaze u hotele s pet zvjezdica - Monte X i X.2, obnavlja okolna SetaliSta i
uvale. Poduzece B 20XX. godine pripaja drustvo B.4 d.o.0. Poduzece B u svome
vlasnistvu upravlja turistickim naseljima, hotelima i kampovima u glavnim Hrvatskim
turistiCkim destinacijama: Rovinju, Vrsaru, Zagrebu, Dubrovniku i Splitu. Poduzece B
posluje u sklopu 3 razli€ita vlastita brenda: B Collection, B Select i B Camping. U
sljede¢em razdoblju, grupacija B d.d. planira u turisticki dio poslovanja investirati
dodatne tri milijarde kuna. Nova ulaganja odnose se na izgradnju novih i obnavljanje
postojecih proizvoda u svim turistiCckim odrediStima u kojima posluje Poduzece B.

Dionica Poduzeca B uvrstena je od 20XX. godine na Zagrebackoj burzi.?®

2% Sluzbena stranica poduzeca B
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Grafikon 2. Prikaz vlasni¢ke strukture Poduzeéa B

Vlasnicka struktura Poduzeca B

0.61_0.55
1

1.5

M Viasnik 1
M Vlasnik 2
M Vlasnik 3
m Vlasnik 4

m Ostali

Izvor: Zagrebacka burza: https://zse.hr

Vlasnistvo Poduze¢a B u vecéinskom je vlasnistvu je Vlasnika 1 89,85% u Cijem
sastavu i posluje. Ostali vlasnici kompanije su manji dioniari Vlasnik 2 1,51%,
Vlasnik 3 0,61%, Vlasnik 4 0,55% i ostali investicijski fondovi i maniji dioni€ari 7,48%.

4.1. Vertikalna analiza bilance Poduzecéa B

Tablica 18. Vertikalna analiza bilance Poduzec¢a B

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A 0 0 0
NEUPLACENI KAPITAL
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 3.319.424.790 97,64% 3.432.529.593 96,61% 3.410.884.612 97,81% 3.277.884.392 91,07%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA 33.806.114 0,99% 19.391.515 0,55% 18.743.551 0,54% 23.005.341 0,64%
2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne
marke, softver 20.821.296 0,61% 8.841.956 0,25% 8.992.028 0,26% 9.759.869 0,27%
i ostala prava
3. Goodwill 9.714.228 0,29% 9.714.228 0,27% 9.714.223 0,28% 9.714.223 0,27%
Il. MATERIJALNA IMOVINA 3.149.256.798 92,63% 3.309.356.872 93,15% 3.247.381.861 93,12% 3.136.535.129 87,14%
1. Zemljiste 244.874.062 7,20% 280.151.447 7,89% 267.265.679 7,66% 266.181.866 7,40%
2. Gradevinski objekti 1.788.378.513 52,60% 2.379.106.913 66,96% 2.311.895.316 66,29% 2.317.930.108 64,40%
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3. Postrojenja i oprema

4. Alati, pogonski inventar i transportna
imovina

6. Predujmovi za materijalnu imovinu
7. Materijalna imovina u pripremi
8. Ostala materijalna imovina
9. Ulaganje u nekretnine
IIl. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA
8. Dani zajmovi, depoziti i slicno
IV. POTRAZIVANJA
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA
I. ZALIHE
1. POTRAZIVANJA
3. Potrazivanja od kupaca
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija
6. Ostala potrazivanja
IIl. KRATKOTRAJINA FINANCIIJSKA IMOVINA

IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJINI

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | OBRACUNATI
PRIHODI

E) UKUPNO AKTIVA

F) IZVANBILANCNI ZAPISI

A) KAPITAL | REZERVE
I. TEMELJINI (UPISANI) KAPITAL
Il. KAPITALNE REZERVE
Ill. REZERVE I1Z DOBITI
1. Zakonske rezerve
4. Statutarne rezerve
5. Ostale rezerve
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE
1. Zadrzana dobit
2. Preneseni gubitak

VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE

VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCH)
INTERES

B) REZERVIRANJA
3. Rezerviranja za zapocete sudske sporove
6. Druga rezerviranja

C) DUGOROCNE OBVEZE

2. Obveze za zajmove, depozite i slicno
poduzetnika unutar grupe
6. Obveze prema bankama i drugim
financijskim institucijama
10. Ostale dugoro¢ne obveze

11. Odgodena porezna obveza

D) KRATKOROCNE OBVEZE

2. Obveze za zajmove, depozite i slicno
poduzetnika unutar grupe

264.982.207
119.503.315
35.538.389
631.022.243
10.140.024
54.818.045
8.445.061
8.445.061
2.897.505
125.019.312
72.313.165
6.385.700
47.521.139
10.413.969
32.246.165
3.933.670
1.428.800

16.977.526

7.968.502

3.399.706.457
0

1.858.881.134
1.277.985.565
0

34.144.749
17.705.138
2.228.631

14.210.980

228.873.982

0

288.062.657
29.814.181
55.626.274
38.630.081
14.746.809

587.481.880
53.777.419

513.846.184

19.858.277

849.268.822

677.415.012

7,79%
3,52%
1,05%
18,56%
0,30%
1,61%
0,25%
0,25%
0,09%
3,68%
2,13%
0,19%
1,40%
0,31%
0,95%
0,12%
0,04%

0,50%

0,23%

100,00%

54,68%
37,59%
0,00%
1,00%
0,52%
0,07%
0,42%
0,00%
6,73%
0,00%
8,47%
0,88%
1,64%
1,14%
0,43%
17,28%
1,58%
15,11%
0,00%
0,58%
24,98%

19,93%

358.144.325

164.311.806

5.292.689

40.079.493

29.394.383

52.875.816

0

0

11.042.511

92.738.695

110.683.555

9.233.487

25.395.788

9.065.394

10.470.664

3.373.975

1.688.240

74.366.040

9.594.158

3.552.807.306

0

2.019.602.346

1.277.985.565

0

48.286.927

31.847.316

2.228.631

14.210.980

0

501.891.308

0

159.646.496

31.792.050

83.132.895

29.200.000

50.900.618

1.059.604.211

398.007.374

619.463.004

30.546.751

9.424.641

380.539.674

251.536.831

37

10,08%
4,62%
0,15%
1,13%
0,83%
1,49%
0,00%
0,00%
0,31%
2,61%
3,12%
0,26%
0,71%
0,26%
0,29%
0,09%
0,05%
2,09%

0,27%

100,00%

56,85%
35,97%
0,00%
1,36%
0,90%
0,06%
0,40%
0,00%
14,13%
0,00%
4,49%
0,89%
2,34%
0,82%
1,43%
29,82%
11,20%
17,44%
0,86%
0,27%
10,71%

7,08%

376.104.567

124.803.000

0

60.135.188

27.747.474

79.430.637

0

0

10.465.033

134.294.167

69.995.946

6.255.491

35.872.888

4.996.871

23.814.186

5.259.876

1.621.440

26.246.127

6.543.582

3.487.424.140

0

1.892.605.067

1.277.985.565

0

55.752.609

39.312.998

2.228.631

14.210.980

0

654.072.122

0

-124.200.787

28.995.558

104.293.468

32.300.000

69.469.426

936.332.435

247.285.507

639.187.772

39.177.580

9.228.538

552.587.629

464.449.206

10,78%
3,58%
0,00%
1,72%
0,80%
2,28%
0,00%
0,00%
0,30%
3,85%
2,01%
0,18%
1,03%
0,14%
0,68%
0,15%
0,05%
0,75%

0,19%

100,00%

54,27%
36,65%
0,00%
1,60%
1,13%
0,06%
0,41%
0,00%
18,76%
0,00%
-3,56%
0,83%
2,99%
0,93%
1,99%
26,85%
7,09%
18,33%
1,12%
0,26%
15,85%

13,32%

248.450.715

130.673.611

0

51.569.130

34.428.752

87.300.947

0

0

9.943.506

108.400.416

312.315.907

7.561.727

33.888.670

8.412.914

8.357.689

15.102.597

1.977.760

268.887.750

9.197.449

3.599.397.748

0

2.060.198.222

1.277.985.565

0

55.752.609

39.312.998

2.228.631

14.210.980

0

529.871.335

0

168.174.800

28.413.913

118.607.944

35.013.893

80.658.715

1.088.822.710

236.299.805

817.264.226

25.488.465

9.032.435

329.117.876

87.921.130

6,90%
3,63%
0,00%
1,43%
0,96%
2,43%
0,00%
0,00%
0,28%
3,01%
8,68%
0,21%
0,94%
0,23%
0,23%
0,42%
0,05%

7,47%

0,26%

100,00%

57,24%
35,51%
0,00%
1,55%
1,09%
0,06%
0,39%
0,00%
14,72%
0,00%
4,67%
0,79%
3,30%
0,97%
2,24%
30,25%
6,56%
22,71%
0,71%
0,25%

9,14%

2,44%



0,00%
2,97%
0,50%
1,12%
1,11%
0,71%

0,12%

0,07%

100,00%

5. Obveze za zajmove, depozite i slicno 2.033.307 0,06% 18.661.232 0,53% 13.545.612 0,39% 0
_ 6. Obveze prema bankama i drugim 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00% 106.816.760
financijskim institucijama
7. Obveze za predujmove 16.289.187 | 0,48% 15.348.530 | 0,43% 20.420.815 | 0,59% 17.969.891
8. Obveze prema dobavljacima 93.805.986 2,76% 41.832.344 1,18% 21.879.688 0,63% 40.370.222
10. Obveze prema zaposlenicima 28.973.383 0,85% 28.210.400 0,79% 17.055.529 0,49% 40.085.483
g ;th%b"eze za poreze, doprinose i sliéna 17.401.396 | 0,51% 17.079.577 | 0,48% 5335792 | 0,15% 25.447.226
14. Ostale kratkoro&ne obveze 2.504.017 | 0,07% 3.818.620 | 0,11% 4.147.247 | 0,12% 4.244.197
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA |
PRIHOD BUDUCEGA 48.448.347 1,43% 9.928.180 | 0,28% 1.605.541 | 0,05% 2.650.996
RAZDOBLJA
F) UKUPNO — PASIVA 3.399.706.457 | 100,00% | 3.552.807.306 | 100,00% | 3.487.424.140 | 100,00% | 3.599.397.748
G) IZVANBILANCNI ZAPISI 0 0 0 0

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 18. prikazuje vertikalnu analizu bilance Poduzeéa B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Dugotrajna materijalna imovina ima najveéi udio u ukupnoj aktivi 97,64% u 2018.
godini koja biljeZi postepeno smanjenje na 91,07% u 2021. godini. Najveci udio u
dugotrajnoj imovini je materijalna imovina odnosno stavka gradevinski objekti 52,60%
u 2018. godini te biljezi poveéanje na 64,40% u 2021. godini, materijalna imovina u
pripremi 18,56% u 2018. godini biljezi smanjenje na 1,43% u 2021. godini. Visok udio
materijalne imovine u pripremi odnosi se na izgradnju hotela B.1 Cija je izgradnja
zavrSena u 2019. godini te je stavka u bilanci prebaCena na gradevinske objekte.
Postrojenje i oprema iznosi 7,79% u 2018. godini odnosno 6,90% u 2021. godini u
ukupnoj aktivi. Kratkotrajna imovina ima udio od 2,13% u 2018. godini i biljezi
povecéanje na 8,68% u 2021. godini. Dugoro€na i kratkoro€na potrazivanja imaju
nizak udio u ukupnim prihodima $to znaci da Poduzec¢e B nema problema s naplatom
potraZzivanja. Stavka kratkotrajne imovine novac u banci i blagajni biljezi znacajan
rast sa 0,50% u 2018. godini na 7,47% u 2021. godini.

Kapital i rezerve najve¢a su stavka u ukupnoj pasivi 54,68% u 2018. godini koja
nema znacajne promjene u odnosu na 2021. godinu 57,24%. Najveci udio u Kapitalu
i rezervama je temeljni kapital 37,59% u 2018. godini odnosno 35,51% u 2021.
godini. Nakon temeljnog kapitala slijedi zadrzana dobit 6,73% u 2018. godini koja je
povecéana na 14,72% u 2021 godini. Poduzece B ostvarivalo je poslovnu dobit u svim
godinama osim u 2020. godini koja je zbog smanjenog broja turista utjecala
negativno na poslovanje. Dobitak poslovne godine u 2018 godini iznosi 8,47%,

gubitak poslovne godine u 2020. godini -3,56% i dobitak poslovne godine 4,67% u
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2021. godini ukupne pasive. Dugoro¢ne obveze iznose 17,28% u 2018. godini te se
povecavaju na 30,25% u 2021. godini. Najveca stavka dugoro¢nih obveza su obveze
prema bankama i drugim financijskim institucijama 15,11% u 2018. godini odnosno
22,71% u 2021. godini. Dugorocne obveze za zajmove unutar grupe iznose 1,58% u
2018. godini i povecavaju se na 6,56% u 2021. godini. Kratkoro¢ne obveze smanjile
Su se 24,28% u 2018. godini na 9,14% u 2021. godini. KratkoroCne obveze za
zajmove unutar grupe u 2018. godini iznose 19.93% te se smanjuju u 2021. godini na
2,44%. Poduzeée B posluje u sastavnici grupacije B te se zajmovi unutar grupe

odnose na njihovu mati¢nu kompaniju.

4.2. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzec¢a B

Tablica 19. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzecéa B

|. POSLOVNI PRIHODI 1.245.030.116 99,59% 1.299.615.114 | 100,00% | 617.397.815 | 100,00% | 1.230.308.344
o ulbep”h"di od prodaje s poduzetnicima unutar 2.802.683 | 0,22% 7.299.142 | 0,56% 958.942 | 0,16% 1.515.638
2. Prihodi od prodaje (izvan grupe) 1.185.049.664 94,79% 1.250.870.701 96,25% 509.274.990 82,49% 1.140.647.734
unﬁ;{;’;‘ﬂ;g“'o""i prihodi s poduzetnicima 12.056 | 0,00% 74265 | 001% | 15.819.722 | 2,56% 12.176.438
5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 57.165.713 4,57% 41.371.006 3,18% 91.344.161 14,79% 75.968.534
II. POSLOVNI RASHODI 1.023.192.464 81,84% 1.070.884.750 82,40% 742.447.198 | 120,25% | 1.003.222.459
2. Materijalni troskovi 340.139.343 27,21% 408.861.328 31,46% 202.003.868 32,72% 366.191.533
a) Tro$kovi sirovina i materijala 176.693.757 14,13% 197.108.228 15,17% 91.072.213 14,75% 167.880.002

b) Tro$kovi prodane robe 2.660.874 0,21% 3.259.260 0,25% 2.106.516 0,34% 3.063.436

¢) Ostali vanjski troskovi 160.784.712 12,86% 208.493.840 16,04% 108.825.139 17,63% 195.248.095

3. TroSkovi osoblja 253.456.165 20,27% 278.958.564 21,46% 184.939.234 29,95% 262.912.499
a) Neto place i nadnice 151.697.688 12,13% 192.436.637 14,81% 126.067.984 20,42% 182.095.012

b) Tro$kovi poreza i doprinosa iz placa 65.653.727 5,25% 48.053.733 3,70% 33.286.943 5,39% 44.975.865

¢) Doprinosi na place 36.104.750 2,89% 38.468.194 2,96% 25.584.307 4,14% 35.841.622

4. Amortizacija 192.064.905 15,36% 229.741.842 17,68% 242.050.099 39,20% 247.339.157
5. Ostali troSkovi 155.392.628 12,43% 47.892.084 3,69% 30.973.498 5,02% 43.019.996
6. Vrijednosna uskladenja 23.710.027 1,90% 0 0,00% 0 0,00% 0
imoveiir)mdugotrajne imovine osim financijske 22 517.639 1,80% 0 0,00% 0 0,00% 0
im(J\lli)r)1é<ratkotrajne imovine osim financijske 1.192.388 0,10% 0 0,00% 0 0,00% 0
7. Rezerviranja 15.425.677 1,23% 782.893 0,06% 3.100.000 0,50% 3.125.187
Sﬁc,n?;if;g’"a"ja za mirovine, otpremnine i 678.869 | 0,05% 782.893 | 0,06% 0| 000% 411.294
¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove 0,00% 0 0,00% 3.100.000 0,50% 2.713.893

39

99,88%

0,12%

92,60%

0,99%

6,17%

81,44%

29,73%

13,63%

0,25%

15,85%

21,34%

14,78%

3,65%

2,91%

20,08%

3,49%

0,00%

0,00%

0,00%

0,25%

0,03%

0,22%




f) Druga rezerviranja 14.746.808 1,18% 0 0,00% 0 0,00% 0
8. Ostali poslovni rashodi 43.003.719 3,44% 104.648.039 8,05% 79.380.499 12,86% 80.634.087
I1l. FINANCIJSKI| PRIHODI 5.133.063 0,41% 19.867 0,00% 2.527 0,00% 1.473.062
5. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi iz
odnosa s 52.503 0,00% 0 0,00% 160 0,00% 161.439
poduzetnicima unutar grupe
6. P}rlh'odl'od ostalih dugotrajnih financijskih 61.621 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
ulaganja i zajmova
7. Ostali prihodi s osnove kamata 290.419 0,02% 19.867 0,00% 2.367 0,00% 4.278
8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi 4.668.600 0,37% 0 0,00% 0 0,00% 1.307.345
) 9.} Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske 59.920 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
imovine
IV. FINANCIJSKI RASHODI 40.975.344 3,28% 42.189.643 3,25% 43.701.999 7,08% 35.268.143
1. Rashodi s osnove kamata i slicni rashodi s 32.223.344 | 2,58% 25.470.008 | 1,96% | 24.594.975 | 3,.98% 17.220.646
poduzetnicima unutar grupe
2. Te€ajne razlike i drugi rashodi s poduzetnicima 132 0.00% 0 0,00% 103 0,00% 39
unutar grupe
3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi 6.674.303 0,53% 16.124.159 1,24% 15.916.635 2,58% 18.047.458
4. Tecajne razlike i drugi rashodi 2.074.205 0,17% 595.476 0,05% 3.190.286 0,52% 0
_5. Ne_reallzuanl gubici (rashodi) od financijske 3.360 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
imovine
IX. UKUPNI PRIHODI 1.250.163.179 | 100,00% 1.299.634.981 | 100,00% | 617.400.342 | 100,00% | 1.231.781.406
X.  UKUPNI RASHODI 1.064.167.808 | 85,12% 1.113.074.393 | 85,65% | 786.149.197 | 127,33% | 1.038.490.602
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE -
OPOREZIVANJA 185.995.371 | 14,88% 186.560.588 | 14,35% 168.748.855 -27,33% 193.290.804
1. Dobit prije oporezivanja 185.995.371 | 14,88% 186.560.588 | 14,35% 0 0,00% 193.290.804
. " - 0 o = o
2. Gubitak prije oporezivanja 0 0,00% 0 0,00% 168.748.855 27,33% 0
Xll. POREZ NA DOBIT -103.434.927 -8,27% 24.936.273 1,92% -41.751.576 -6,76% 25.697.649
XlIl. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 289.430.298 | 23,15% 161.624.315 | 12,44% 126.997 279' -20,57% 167.593.155
1. Dobit razdoblja 289.430.298 | 23,15% 161.624.315 | 12,44% 0 0,00% 167.593.155
i i 0 0, R " 0
2. Gubitak razdoblja 0 0,00% 0 0,00% 126.997.279 20,57% 0

0,00%

6,55%

0,12%

0,01%

0,00%

0,00%

0,11%

0,00%

2,86%

1,40%

0,00%

1,47%

0,00%

0,00%

100,00%

84,31%

15,69%

15,69%

0,00%

2,09%

13,61%

13,61%

0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 19. prikazuje vertikalnu analizu raCuna dobiti i gubitka Poduze¢a B za
razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u

nastavku teksta.

Prihodi od prodaje €ine najveéi udio u ukupnim poslovnim prihodima 94,79% u 2018.
godini odnosno 92,60% u 2021. godini. Udio poslovnih rashoda u ukupnim prihodima
povecéavao sa 81,84% u 2018. godini na 120,25% u 2020. godini odnosno 81,44% u
2021. godini. Materijalni troskovi nemaju znacajnih promjena kroz godine i iznose
27,21% u 2018. odnosno 29,73% u 2021. godinu. TroSkovi osoblja takoder se nisu
znacajno mijenjali u odnosu na ukupne prihode 20,27% u 2018. godini odnosno
21,34% u 2021. Amortizacija iznosi 15,36% odnosno 20,08% u 2021. godini.
Financijski prihodi gotovo su zanemarivi u odnosu na ukupne prihode te iznose
0,12%. dok financijski rashodi iznose 3,28% u 2018. godini odnosno 2,68% u 2021.

godini. Najvece stavke financijskih rashoda su rashodi s osnove kamata i sli¢ni
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rashodi unutar grupe te rashodi kamata i sliCni rashod koji imaju gotovo jednak udio.
Ukupni rashodi u ukupnim prihodima iznosili su 85,12% u 2018. godini, 127,33% u
2020. godini i 84,31% u 2021. godini. Dobitak ili gubitak prije oporezivanja znacajno
se smanjivao u odnosu na ukupne prihode 14,88% u 2018. godini, -27,33% u 2020.
godini i 15,69% u 2021. godini. Dobit razdoblja iznosi 23,15% u 2018. godini, gubitak
razdoblja iznosi -20,57% u 2020. godini i dobitak 13,61% u 2021. godini u ukupnim
prinodima. Poduzece B ostvarilo je u 2018. dobit razdoblja vecu nego dobit prije

oporezivanja zbog drZzavnih poticaja.

4.3. Horizontalna analiza bilance Poduzeé¢a B

Tablica 20. Prikaz horizontalne analize bilance Poduzeé¢a B

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI

KAPITAL 0 0 0 0
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 3.319.424.790 | 3.432.529.593 3,41% 3.410.884.612 -0,63% 3.277.884.392 -3,90%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA 33.806.114 19.391.515 -42,64% 18.743.551 -3,34% 23.005.341 22,74%
2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne
marke, softver i ostala prava 20.821.296 8.841.956 | -57,53% 8.992.028 1,70% 9.759.869 8,54%
3. Goodwill 9.714.228 9.714.228 0,00% 9.714.223 0,00% 9.714.223 0,00%
Il. MATERIJALNA IMOVINA 3.149.256.798 | 3.309.356.872 5,08% 3.247.381.861 -1,87% 3.136.535.129 -3,41%
1. Zemljiste 244.874.062 280.151.447 14,41% 267.265.679 -4,60% 266.181.866 -0,41%
2. Gradevinski objekti 1.788.378.513 | 2.379.106.913 33,03% 2.311.895.316 -2,83% 2.317.930.108 0,26%
3. Postrojenja i oprema 264.982.207 358.144.325 35,16% 376.104.567 5,01% 248.450.715 -33,94%
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 119.503.315 164.311.806 37,50% 124.803.000 -24,05% 130.673.611 4,70%
6. Predujmovi za materijalnu imovinu 35.538.389 5.292.689 -85,11% 0 -100,00% 0 0,00%
7. Materijalna imovina u pripremi 631.022.243 40.079.493 -93,65% 60.135.188 50,04% 51.569.130 -14,24%
8. Ostala materijalna imovina 10.140.024 29.394.383 189,88% 27.747.474 -5,60% 34.428.752 24,08%
9. Ulaganje u nekretnine 54.818.045 52.875.816 -3,54% 79.430.637 50,22% 87.300.947 9,91%
IIl. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA 8.445.061 0 -100,00% 0 0,00% 0 0,00%
8. Dani zajmovi, depoziti i slicno 8.445.061 0 -100,00% 0 0,00% 0 0,00%
IV. POTRAZIVANJA 2.897.505 11.042.511 281,10% 10.465.033 -5,23% 9.943.506 -4,98%
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 125.019.312 92.738.695 -25,82% 134.294.167 44,81% 108.400.416 -19,28%
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA 72.313.165 110.683.555 53,06% 69.995.946 -36,76% 312.315.907 346,19%
I. ZALIHE 6.385.700 9.233.487 44,60% 6.255.491 -32,25% 7.561.727 20,88%
1. POTRAZIVANJA 47.521.139 25.395.788 -46,56% 35.872.888 41,26% 33.888.670 -5,53%

41




3. Potrazivanja od kupaca
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija
6. Ostala potrazivanja

Ill. KRATKOTRAJNA FINANCIISKA IMOVINA

IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | OBRACUNATI

PRIHODI

E) UKUPNO AKTIVA

F) IZVANBILANCNI ZAPISI

A) KAPITAL | REZERVE
I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL
Il. KAPITALNE REZERVE
Ill. REZERVE I1Z DOBITI
1. Zakonske rezerve
4. Statutarne rezerve
5. Ostale rezerve
IV. REVALORIZACIJISKE REZERVE
1. ZadrZana dobit
2. Preneseni gubitak
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE
VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCI) INTERES
B) REZERVIRANJA
3. Rezerviranja za zapoCete sudske sporove
6. Druga rezerviranja

C) DUGOROCNE OBVEZE

2. Obveze za zajmove, depozite i slicno
poduzetnika unutar grupe

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

10. Ostale dugoro¢ne obveze
11. Odgodena porezna obveza

D) KRATKOROCNE OBVEZE

2. Obveze za zajmove, depozite i slicno
poduzetnika unutar grupe

5. Obveze za zajmove, depozite i slicno

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

7. Obveze za predujmove
8. Obveze prema dobavljacima
10. Obveze prema zaposlenicima
11. Obveze za poreze, doprinose i sli€na davanja

14. Ostale kratkoro€ne obveze

E) ODGOBENO’PLACANJE TROSKOVA |
PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA

10.413.969

32.246.165

3.933.670

1.428.800

16.977.526

7.968.502

3.399.706.457

0

1.858.881.134

1.277.985.565

9.065.394

10.470.664

3.373.975

1.688.240

74.366.040

9.594.158

3.552.807.306

0

2.019.602.346

1.277.985.565

0 0
34.144.749 48.286.927
17.705.138 31.847.316

2.228.631 2.228.631
14.210.980 14.210.980
0 0
228.873.982 501.891.308
0 0
288.062.657 159.646.496
29.814.181 31.792.050
55.626.274 83.132.895
38.630.081 29.200.000
14.746.809 50.900.618
587.481.880 | 1.059.604.211
53.777.419 398.007.374
513.846.184 619.463.004

0 30.546.751

19.858.277 9.424.641
849.268.822 380.539.674
677.415.012 251.536.831

2.033.307 18.661.232

0 0
16.289.187 15.348.530
93.805.986 41.832.344
28.973.383 28.210.400
17.401.396 17.079.577

2.504.017 3.818.620

48.448.347 9.928.180
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-12,95%
-67,53%
-14,23%
18,16%

338,03%

20,40%

4,50%

8,65%
0,00%
0,00%
41,42%
79,88%
0,00%
0,00%
0,00%
119,29%
0,00%
-44,58%
6,63%
49,45%
-24,41%
245,16%
80,36%
640,10%
20,55%
0,00%
-52,54%
-55,19%
-62,87%
817,78%
0,00%
-5,77%
-55,41%
-2,63%
-1,85%

52,50%

-79,51%

4.996.871

23.814.186

5.259.876

1.621.440

26.246.127

6.543.582

3.487.424.140

0

1.892.605.067

1.277.985.565

0

55.752.609

39.312.998

2.228.631

14.210.980

0

654.072.122

0

-124.200.787

28.995.558

104.293.468

32.300.000

69.469.426

936.332.435

247.285.507

639.187.772

39.177.580

9.228.538

552.587.629

464.449.206

13.545.612

0

20.420.815

21.879.688

17.055.529

5.335.792

4.147.247

1.605.541

-44,88%
127,44%
55,90%
-3,96%

-64,71%

-31,80%

-1,84%

-6,29%
0,00%
0,00%
15,46%
23,44%
0,00%
0,00%
0,00%
30,32%
0,00%
-177,80%
-8,80%
25,45%
10,62%
36,48%
-11,63%
-37,87%
3,18%
28,25%
-2,08%
45,21%
84,64%
-27,41%
0,00%
33,05%
-47,70%
-39,54%
-68,76%

8,61%

-83,83%

8.412.914

8.357.689

15.102.597

1.977.760

268.887.750

9.197.449

3.599.397.748

0

2.060.198.222

1.277.985.565

0

55.752.609

39.312.998

2.228.631

14.210.980

0

529.871.335

0

168.174.800

28.413.913

118.607.944

35.013.893

80.658.715

1.088.822.710

236.299.805

817.264.226

25.488.465

9.032.435

329.117.876

87.921.130

0

106.816.760

17.969.891

40.370.222

40.085.483

25.447.226

4.244.197

2.650.996

68,36%
-64,90%
187,13%
21,98%

924,49%

40,56%

3,21%

8,86%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

-18,99%
0,00%

-235,41%
-2,01%
13,73%
8,40%
16,11%
16,29%
-4,44%

27,86%
-34,94%
-2,12%
-40,44%
-81,07%

-100,00%

0,00%
-12,00%
84,51%
135,03%
376,92%

2,34%

65,12%




F) UKUPNO - PASIVA 3.399.706.457 | 3.552.807.306 4,50% 3.487.424.140 -1,84% 3.599.397.748 3,21%

G) 1IZVANBILANCNI ZAPISI 0 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar/f?p=150:1

Tablica 21. prikazuje horizontalnu analizu bilance Poduzec¢a B za razdoblje od 2018.
godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Ukupna bilanca Poduzecéa B ostala je stabilna kroz promatrano razdoblje te iznosi 3
milijarde 599 milijuna kuna krajem 2021. godine. Dugotrajna imovina nakon rasta
prve dvije godine, sada biljezi lagani pad. Veliki investicijski projekt se aktivirao u
2019. godini, te je poduzeée naknadno usporio ulaganje u dugotrajnu materijalnu
imovinu od -3,41%. u 2021. godini. Kratkotrajna imovina je bitno porasla u 2021.
godini, te ona iznosi 312,3 milijuna kuna $to je 240 milijuna kuna viSe nego 2018.
godine. Zalihe, potraZivanja te kratkotrajna financijska imovina su ostale slicne
veliCine kroz promatrano razdoblje. NajveCi utjecaj ima stavka novac u banci i
blagajni koja iznosi rekordnih 268,8 milijuna kuna krajem 2021. godine. Kapital i
rezerve su ostale iste veliine kroz razdoblje iako biljezi porast zakonskih rezerva
koje iznose 39,3 milijuna kuna. Poslovni gubitak iz 2020. godine pokriven je
zadrzanom dobiti. Rezerviranja rastu kroz razdoblje te iznose 118,6 milijuna kuna
krajem 2021. godine. Dugoro¢ne obveze su u 2019. godine porasle za 80,36%, a
najveca stavka od 345 milijuna kuna odnosi si se na obveze za zajmove, depozite i
sli¢no unutar grupe. Obveze prema bankama takoder su porasle kroz razdoblje te
iznose 817,2 milijuna kuna krajem 2021. godine. Poduzece B duzZna je bankama i
ostalim instituciama 106,8 milijuna kuna krajem 2021. godine. Obveze prema
dobavljaCima i obveze prema zaposlenima bile su nize u 2020. godini zbog

smanjenog obujma poslovanja uzrokovanom Korona krizom.

4.4. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzeca B

Tablica 21. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzeca B

I. POSLOVNI PRIHODI 1.245.030.116 | 1.299.615.114 4,38% 617.397.815 -52,49% 1.230.308.344 99,27%
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1. Prihodi od prodaje s poduzetnicima unutar grupe

2. Prihodi od prodaje (izvan grupe)

4. Ostali poslovni prihodi s poduzetnicima unutar
grupe

5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe)
Il. POSLOVNI RASHODI
2. Materijalni troSkovi
a) Tro$kovi sirovina i materijala
b) Troskovi prodane robe
¢) Ostali vanjski troskovi
3. TroSkovi osoblja
a) Neto place i nadnice
b) TroSkovi poreza i doprinosa iz placa
¢) Doprinosi na place
4. Amortizacija
5. Ostali troskovi
6. Vrijednosna uskladenja
a) dugotrajne imovine osim financijske imovine
b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine

7. Rezerviranja

a) Rezerviranja za mirovine, otpremnine i slicne
obveze

¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove
f) Druga rezerviranja
8. Ostali poslovni rashodi

IIl. FINANCIJSKI PRIHODI

5. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi iz odnosa
s poduzetnicima unutar grupe

6. Prihodi od ostalih dugotrajnih financijskih ulaganja i
zajmova

7. Ostali prihodi s osnove kamata

8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi

9. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske imovine
IV. FINANCIJSKI RASHODI

1. Rashodi s osnove kamata i sliéni rashodi s
poduzetnicima unutar grupe

2. Te€ajne razlike i drugi rashodi s poduzetnicima unutar
grupe

3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi

4. TecCajne razlike i drugi rashodi

5. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine

IX. UKUPNI PRIHODI

X.  UKUPNI RASHODI

XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA
1. Dobit prije oporezivanja

2. Gubitak prije oporezivanja

2.802.683

1.185.049.664

12.056

57.165.713

1.023.192.464

340.139.343

176.693.757

2.660.874

160.784.712

253.456.165

151.697.688

65.653.727

36.104.750

192.064.905

155.392.628

23.710.027

22.517.639

1.192.388

15.425.677

678.869

14.746.808

43.003.719

5.133.063

52.503

61.621

290.419

4.668.600

59.920

40.975.344

32.223.344

132

6.674.303

2.074.205

3.360

1.250.163.179

1.064.167.808

185.995.371

185.995.371

0

7.299.142
1.250.870.701
74.265
41.371.006
1.070.884.750
408.861.328
197.108.228
3.259.260
208.493.840
278.958.564
192.436.637
48.053.733
38.468.194
229.741.842
47.892.084
0

0

0

782.893
782.893

0

0
104.648.039

19.867

42.189.643
25.470.008

0

16.124.159
595.476

0
1.299.634.981
1.113.074.393
186.560.588
186.560.588

0
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160,43%
5,55%
516,00%
-27,63%
4,66%
20,20%
11,55%
22,49%
29,67%
10,06%
26,86%
-26,81%
6,55%
19,62%
-69,18%
-100,00%
-100,00%
-100,00%
-94,92%
15,32%
0,00%
-100,00%
143,35%

-99,61%

-100,00%

-100,00%
-93,16%
-100,00%
-100,00%
2,96%
-20,96%
-100,00%
141,59%
-71,29%
-100,00%
3,96%
4,60%
0,30%
0,30%

0,00%

958.942
509.274.990
15.819.722
91.344.161
742.447.198
202.003.868
91.072.213
2.106.516
108.825.139
184.939.234
126.067.984
33.286.943
25.584.307
242.050.099
30.973.498
0

0

0

3.100.000

0

3.100.000

0
79.380.499

2.527

160

2.367
0
0

43.701.999
24.594.975

103
15.916.635
3.190.286

0
617.400.342
786.149.197

168.748.855
0

168.748.855

-86,86%
-59,29%
21201,72%
120,79%
-30,67%
-50,59%
-53,80%
-35,37%
-47,80%
-33,70%
-34,49%
-30,73%
-33,49%
5,36%
-35,33%
0,00%
0,00%
0,00%
295,97%
-100,00%
0,00%
0,00%
-24,15%

-87,28%

0,00%

0,00%
-88,09%
0,00%
0,00%
3,58%
-3,44%
0,00%
-1,29%
435,75%
0,00%
-52,49%
-29,37%
-190,45%
-100,00%

0,00%

1.515.638

1.140.647.734

12.176.438

75.968.534

1.003.222.459

366.191.533

167.880.002

3.063.436

195.248.095

262.912.499

182.095.012

44.975.865

35.841.622

247.339.157

43.019.996

0

0

0

3.125.187

411.294

2.713.893

0

80.634.087

1.473.062

161.439

0

4.278

1.307.345

0

35.268.143

17.220.646

39

18.047.458

0

0

1.231.781.406

1.038.490.602

193.290.804

193.290.804

0

58,05%
123,97%
-23,03%
-16,83%
35,12%
81,28%
84,34%
45,43%
79,41%
42,16%
44,44%
35,12%
40,09%
2,19%
38,89%
0,00%
0,00%
0,00%
0,81%
0,00%
-12,46%
0,00%
1,58%

58192,92%

100799,38%

0,00%
80,74%
0,00%
0,00%
-19,30%
-29,98%
-62,14%
13,39%
-100,00%
0,00%
99,51%
32,10%
-214,54%
0,00%

-100,00%




XIl. POREZ NA DOBIT -103.434.927 24.936.273 -124,11% -41.751.576 -267,43% 25.697.649 -161,55%
XIlI. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 289.430.298 161.624.315 -44,16% 126.997 275; -178,58% 167.593.155 -231,97%
1. Dobit razdoblja 289.430.298 161.624.315 -44,16% 0 -100,00% 167.593.155 0,00%

i i 0 - 0, - 0
2. Gubitak razdoblja 0 0 0,00% 126.997.279 0,00% 0 100,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar/f?p=150:1

Tablica 21. prikazuje horizontalnu analizu raCuna dobiti i gubitka Poduzeéa B za
razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u
nastavku teksta.

Poduzecée B poslovala je s dobitkom kroz promatrano razdoblje osim u 2020. godini
gdje biljezi gubitak od 126,9 milijuna kuna. Ukupni prihodi u 2021. godini se priblizuju
veliCinama prije pandemije te su duplo veéi nego godinu ranije. Materijalni troSkovi,
troSkovi osoblja i ostali troSkovi pratili su pad prodaje sukladno manjem obujmu posla
u 2020. godini, medutim ne u istom postotku. Vrijednosna uskladenje pojavila su se u
2018. godini u iznosu od 23,7 milijuna kuna kao i druga rezerviranja od 14,7 milijuna
kuna. Rashodi od kamata unutar i van grupe su stabilna, odnosno doslo je prelaska

kamata unutar grupe prema kamatama izvan grupe.

4.5. Analiza izvjeStaja o nov€anim tokovima Poduzeca B

Tablica 22. Izvjestaj o nov€anim tokovima Poduzeca B

Novéani tokovi od poslovnih aktivnosti

1. Dobit prije oporezivanja 185.995.371 186.560.588 | -168.748.855 193.290.804
2. Uskladenja 188.554.726 253.160.749 313.860.884 299.072.773
a) Amortizacija 192.064.905 229.741.842 242.050.099 247.339.157
b) Dobici i gubici od prodaje i vrijednosna uskladenja dugotrajne

materijalne i nematerijalne imovine 0 92.959 6.838.832 4.401.404
c) Dobici i gubici od prodaje i nerealizirani dobici i gubici i

vrijednosno uskladenje financijske imovine 59.920 0 66.800 -356.320
d) Prihodi od kamata i dividendi -68.049 -347.894 -4.278
e) Rashodi od kamata 2.561.365 0 40.857.138 35.268.103
f) Rezerviranja -6.250.087 23.393.997 21.160.573 14.314.476
g) Tecajne razlike 118.623 0 3.001.119 -1.764.749
h) Ostala uskladenja za nenovcane transakcije i nerealizirane

dobitke i gubitke 0 0 234.217 -125.020
I. Povecanje ili smanjenje novéanih tokova prije promjena u

radnom kapitalu 374.550.097 439.721.337 145.112.029 492.363.577
3. Promjene u radnom kapitalu 75.916.617 4.954.281 -28.760.850 48.064.699
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a) Povecanje ili smanjenje kratkoroCnih obveza -22.807.923 -40.130.355 -17.927.643 52.582.985

b) Povecanje ili smanjenje kratkotrajnih potrazivanja -31.703.768 22.125.346 -10.477.100 -5.335.618
¢) Povecanje ili smanjenje zaliha 251.308 -2.730.727 2.860.936 -1.306.238
d) Ostala povecanja ili smanjenja radnog kapitala 130.177.000 25.690.017 -3.217.043 2.123.570
Il. Novac iz poslovanja 450.466.714 444.675.618 116.351.179 540.428.276
4. Nov€ani izdaci za kamate -50.933.443 -33.026.986 -19.290.275 -30.180.044
5. Plac¢eni porez na dobit -26.916.850 15.748.476 4.840.254 0
A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI 372.616.421 427.397.108 101.901.158 510.248.232

Novéani tokovi od investicijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne

imovine 6.896.173 0 0 3.451.856
2. Nov&ani primici od prodaje financijskih instrumenata 0 0 0 0
3. Nov€ani primici od kamata 290.419 0 0 0
4. Nov€ani primici od dividendi 61.621 0 0 73.355
5. Nov&ani primici s osnove povrata danih zajmova i Stednih uloga 389.092 0 0 0
6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti 0 0 0 0
lll. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti 7.637.305 0 0 3.525.211
_1. qu(:ani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne 528.362.315 | -392.832.744 | -200.693.559 | -152.740.341
imovine

2. Nov€ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata 0 0 0 0
3. Nov(:_ani izdaci s osnove danih zajmova i $tednih uloga za -694.804 0 0 0
razdoblje

4. Stjecanje ovisnog drustva, umanjeno za ste€eni novac 0 0 0 0
5. Ostali nov¢ani izdaci od investicijskih aktivnosti 0 0 0 0
IV. Ukupno novéani izdaci od investicijskih aktivnosti -529.057.209 | -392.832.744 | -200.693.559 | -152.740.341
B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI -521.419.904 | -392.832.744 | -200.693.559 | -149.215.130
Novéani tokovi od financijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od povec¢anja temeljnog (upisanog) kapitala 0 0 0 0
_2. Nove€ani primici od izdavanja viasnickih i duzni¢kih financijskih 0 0 0 0
instrumenata

3. Nov€ani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi 721.568.367 698.177.347 262.700.000 305.558.178
4. Ostali nov€ani primici od financijskih aktivnosti 0 0 0 0
V. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti 721.568.367 698.177.347 262.700.000 305.558.178

1. Nov€ani izdaci za otplatu glavnice kredita, pozajmica i drugih

posudbi | duznickih financijskih instrumenata -582.829.362 | -672.425.593 | -209.606.404 | -419.438.840

2. Nov€ani izdaci za isplatu dividendi 0 0 0 0
3. Nov€ani izdaci za financijski najam 0 0 -2.421.108 -4.510.817
4. Nov€ani izdaci za otkup Vlastitih dionica i smanjenje temeljnog

h ; 0 0 0 0
(upisanog) kapitala
5. Ostali nov€ani izdaci od financijskih aktivnosti 0 -2.927.604 0 0
VI. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti -582.829.362 | -675.353.197 | -212.027.512 | -423.949.657
C) NETO NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI 138.739.005 22.824.150 50.672.488 | -118.391.479
1. Nerealizirane te€ajne razlike po novcu i nov€anim ekvivalentima 0 0 0 0
D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANNIH TOKOVA -10.064.478 57.388.514 -48.119.913 242.641.623
E) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU
RAZDOBLJA 27.042.004 16.977.526 74.366.040 26.246.127
F) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA 16.977.526 74.366.040 26.246.127 268.887.750

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqgistar/f?p=150:1
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Tablica 22. prikazuje izvjestaj o nov€anim tokovima Poduzeé¢a B za razdoblje od
2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku
teksta.

Poduzeée B poslovalo je s gubitkom od -168 milijuna kuna u 2020. godini te je
posljedi¢no utjecalo na drastiCho smanjenje priljeva novca iz poslovanja . Ulaganje u
dugotrajnu imovinu u zadnje dvije godine bitno se smanjilo na 152 milijuna kuna u
2021. godini u odnosu na 528 milijuna kuna u 2018. godini $to je imalo utjecaj na
manju potrebu za kreditiranjem. U 2021. godini poduzece posluje ponovo s dobitkom
na razini kao u pretpandemijskom razdoblju te ostvaruje najviSi generiran novca iz
poslovanja u odabranom periodu od 540 milijuna kuna. ProSle godine Poduzece B
otplacuje 419 milijuna kuna kredita te povecava kratkoroCne obveze za 52 milijuna
kuna odnosno produzuje pla¢anje dobavljaCima, Sto rezultira povecanjem novca i

novCanih ekvivalenta na kraju razdoblja u iznosu od 268 milijuna kuna.

4.6. Analiza Poduzeca B putem ostalih pokazatelja

Tablica 23. Pokazatelji likvidnosti Poduzeca B

Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,08 0,29 0,13 0,95
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,09 0,29 0,13 0,95
Koeficijent financijske stabilnosti 1,36 1,11 1,21 1,04

Izvor: Izrada autora

Tablica 23. prikazuje pokazatelje likvidnosti Poduze¢a B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Koeficijent ubrzane likvidnosti znaci da poduzeée moze podmiriti sve kratkoroCne
obveze novcem sa ziroraCuna te se kao zadovoljavaju¢im brojem smatra 1 ili viSe od
toga. Poduzece B ima dosta nizak koeficijent ubrzane likvidnosti od 0,08 u 2018.
godine i 0,13 u 2020. godini te se na kraju povec¢ao na 0,95 u 2021. godine sto
predstavlja problem za plac¢anje kratkoroCnih obveza. Poduzec¢e B ima koeficijent
tekuce likvidnosti od 0,09 za 2018. godinu i 0,13 za 2020. godinu koji se na kraju

povec¢ao na 0,95 u 2021. godini Sto je i dalje ispod 1 Sto predstavlja problem za
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placanje kratkoroCnih obveza. Niska razina likvidnosti u prethodnim godinama razlog
je ulaganja u dugotrajnu materijalnu imovinu odnosno izgradnja hotela XY u gradu B
Sto se moze vidjeti iz analize novCanih tokova Poduzeca B. Koeficijent financijske
stabilnosti predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala uve¢anog za dugoro¢ne
obveze. Ovaj pokazatelj treba biti manji od 1 jer poduzeée dio svoje kratkotrajne
imovine mora financirati iz dugoroCnih izvora &to znaCi da manja vrijednost
predstavlja bolju likvidnost i financijsku stabilnost. Poduzece B imalo je u svim godina
pokazatelj financijske stabilnosti iznad 1. Sto predstavlja nizu likvidnost i financijsku

stabilnost.

Tablica 24. Pokazatelji zaduZenosti Poduzec¢a B

Koeficijent zaduzenosti 0,42 0,41 0,43 0,39
Koeficijent vlastitog financiranja 0,55 0,57 0,54 0,57
Koeficijent financiranja 0,77 0,71 0,79 0,69
Pokrice tro§kova kamata 28,87 12,57 -9,60 11,71
Faktor zaduZenosti 3,41 1,97 1,66 1,82
Stupanj pokrica 1 0,56 0,59 0,55 0,63
Stupanj pokri¢a 2 0,74 0,90 0,83 0,96

Izvor: Izrada autora

Tablica 24. prikazuje pokazatelje zaduzenosti Poduze¢a B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Koeficijenti zaduzenosti, vlastitog financiranja i financiranja prikazuju omijere
zaduzZenosti te koliko se imovine financiralo iz vlastitih odnosno tudih izvora.
Poduzece B imalo je koeficijent zaduzenosti od 0,42 u 2018. godini te se smanjuje na
0,39 u 2021. godini 8to znaci da je vecéina imovine financirana iz vlastitih izvora
financiranja. Koeficijent vlastitog financiranja iznosi 0,55 u 2018. godini te se lagano
povecava na 0,57 u 2021. godini S$to znaci da se Poduzece B financira vecinski iz
vlastitih izvora. Poduzece B ima pokrice troSkova kamata 28,87 u 2018. godini te
biljezi smanjenje na -9,60 u 2020. godini te poveéanje na 11,71 u 2021. godini.
Poduze¢e B nema problema sa pokricem kamata osim u 2020. godini kada je
poslovala sa gubitkom. Faktor zaduzenosti prikazuje koliko je godina potrebno iz
zadrzane dobiti uve¢ane za amortizaciju podmire ukupne obveze. Poduzece B ima

faktor zaduzenosti 3,41 u 2018. godini te se smanjuje na 1,66 u 2020. godini te biljezi
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povecanje na 1,82 u 2021. godini. Prema faktoru zaduzenosti Poduzece B moze u
periodu kraéem od 2 godine podmiriti sve svoje obveze iz zadrzane dobiti uvecane
za amortizaciju. Stupnjevi pokrica razmatraju pokrice dugotrajne imovine glavnicom
odnosno glavnicom uve¢anom za dugorocne obveze. Stupanj pokri¢a 1 iznosi 0,56 u
2018. godini te se povecava na 0,63 u 2021. godini Sto znali da Poduzete B
polovicu dugotrajne imovine financira iz vlastitih izvora. Stupanj pokri¢a 2 iznosi 0,74
u 2018. godini te se povecava na 0,96 u 2021. godini iako bi ovaj pokazatelj trebao
biti iznad 1 zbog toga Sto bi zbog dobre likvidnosti dio dugorocnih obveza trebao biti

iskoriSten za financiranje kratkotrajne imovine.

Tablica 25. Pokazatelji aktivhosti Poduzeca B

Koeficijent obrta ukupne imovine 0,37 0,37 0,18 0,34
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 17,29 11,74 8,82 3,94
Koeficijent obrta potraZivanja 408,99 113,28 48,66 114,71

Izvor: Izrada autora

Tablica 25. prikazuje pokazatelje aktivnosti Poduzecéa B za razdoblje od 2018. godine

do 2021. godine. IzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji aktivnosti prikazuju koliko je puta godiSnje poduzece obrnulo svoju
ukupno imovinu odnosno koliko je kuna ukupnih prihoda ostvarilo na jednu kunu
ukupne imovine. Poduzec¢e B prema koeficijentu obrta ukupne imovine ostvarilo 0,37
kn prihoda na 1 kunu imovine u 2018. godini zatim se smanijio na 0,18 kuna u 2020.
godini te se povecao na 0,34 kune u 2021. godini. Koeficijent obrta kratkotrajne
imovine iznos je 17,29 kune na 1 kunu u 2018. godini te se smanjio na 3,94 u 2021.
godini. Razlog smanjenja obrta kratkotrajne imovine je povecanje kratkotrajne
imovine §to je vidljivo u horizontalnoj analizi bilance. Koeficijent obrta potraZivanja
poprilicno je visok te iznosi 408,99 u 2018. godini te se smanjuje na 114,71 u 2021.
godini. Kao razlog visokog obrta potrazivanja je nizak udio potrazivanja u ukupnoj

aktivi Sto se vidi u vertikalnoj analizi bilance.

Tablica 26. Pokazatelji ekonomi¢nosti Poduzeca B

Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,17 1,17 0,79 1,19
Ekonomicnost poslovanja 1,22 1,21 0,83 1,23

49



Ekonomicnost financiranja 0,13 0,00 0,00 0,04

Ekonomicnost ostalih poslovnih

aktivnosti 1,33 0,40 1,15 0,94
Izvor: Izrada autora

Tablica 26. prikazuje pokazatelje ekonomi¢nosti Poduzeéa B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji ekonomiénosti prikazuju omjer prihoda i rashoda odnosno prikazuju koliko
se prihoda ostvari prema jednoj jedinici rashoda. Poduzeée B ostvarivalo je 1,17
kuna ukupnog prihoda na 1 kunu ukupnog rashoda u 2018. godini zatim se iznos
smanjio na 0,79 kuna u 2020. godini te se povec¢ao na 1,19 kuna u 2021. godini.
Ekonomi¢nost poslovanja iznosila je 1,22 kuna u 2018. godini te se smanjuje na 0,83
kune u 2020. godini te biljezi poveéanje na 1,23 kune u 2021. godini. Ekonomi¢nost
financiranja u svim godinama je ispod 1 &to znali da Poduzeée B ima vece
financijske rashode od financijskih prihoda. Ekonomi¢nost ostalih poslovnih aktivnosti
najvisi su bili 1,33 kune u 2018. godini, a najnizi 0,40 kune u 2019. godini. Poduzece
B ima zanemarive iznose ostalih prihoda u ukupnim prihodima $to je vidljivo u

vertikalnoj analizi bilance.

Tablica 27. Pokazatelji profitabilnosti Poduzeca B

Neto marza profita 0,24 0,14 -0,18 0,15
Bruto marza profita 0,15 0,16 -0,25 0,17
Neto rentabilnost imovine 0,09 0,05 -0,03 0,05
Bruto rentabilnost imovine 0,06 0,06 -0,04 0,06
Rentabilnost vlastitog kapitala 0,16 0,08 -0,07 0,08

Izvor: Izrada autora

Tablica 27. prikazuje pokazatelje profitabilnosti Poduzec¢a B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasSnjeni su u nastavku teksta.

Marza profita prikazuje koliko posto ostvarenih prihoda poduzec¢e zadrzava uvecanih
za rashode od kamata. Poduzece B ostvaruje neto marzu profita od 0,24 u 2018.
godini te biljezi smanjenje na -0,25 u 2020. godini te nakon toga biljezi povecéanje na
0,15 u 2021. godini. Razlog zasto je neto marza profita ve¢a nego bruto marza
profita je primanje drzavnih poticaja. Rentabilnost imovine prikazuje povrate

sredstava u odnosu na ukupnu ulozenu imovinu. Neto rentabilnost imovine iznosi
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0,09 u 2018. godini zatim se smanjuje na -0,03 u 2020. godini te dolazi do povec¢anja
na 0,05 u 2021. godini. Poduzecée B godini biljeZi vecu neto rentabilnost imovine od
bruto rentabilnosti imovine zbog primanja drZavnih poticaja koji povecavaju neto dobit
u odnosu na bruto dobit Sto je vidljivo u vertikalnoj analizi raCuna dobiti i gubitka.
Rentabilnost vlastitog kapitala prikazuje sposobnost poduzeéa da ostvari povrat za
vlasnike vlastitog kapitala. Poduzece B ostvarilo rentabilnost vlastitog kapitala 0,09 u
2018. godini zatim za vrijeme Korona krize biljezi smanjenje na -0,07 u 2020. godini
te nakon toga biljeZi povecanje na 0,08 u 2021. godini. Svi prikazani pokazatelji

rentabilnosti trebaju se promatrati u postotcima.

Tablica 28. Pokazatelji investiranja Poduzeca B

Dobit po dionici 26,45 14,77 -11,60 15,31
Dividenda po dionici 0,00 0,00 0,00 0,00
Odnos cijene i dobiti po dionici 11,34 20,04 -23,79 19,59
Ukupna rentabilnost dionice 0,09 0,05 -0,04 0,05
Broj dionica 10.944.339 | 10.944.339 | 10.944.339 | 10.944.339
TrziSna cijena dionice 300,00 296,00 276,00 300,00

Izvor: Izrada autora

Tablica 28. prikazuje pokazatelje investiranja Poduze¢a B za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasSnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji investiranja prikazuju uspjeSnost ulaganja u dionice. Poduzece B
ostvaruje 26,45 kune dobiti po dionici u 2018. godini zatim se smanjuje na -11,60
kune u 2020. godini te biljezi rast na 15,31 kunu u 2021. godini. Poduzecée B nije
isplacivalo dividende dioni¢arima u analiziranim godinama. Odnos cijene i dobiti po
dionici prikazuje koliko je trziSna cijena veéa od dobiti po dionici koja iznosi 11,34 u
2018. godini §to se smatra najboljom godinom, zatim biljezi smanjenje na -23,79 u
2020. godini te povecanje na 19,59 u 2021. godini. Iznos od 19,59 u 2021. godini
znaci da je 19,59 puta trziSna cijena veca od dobiti po dionici. Ukupna rentabilnost
dionice iznosi 0,09 u 2018. godini zatim se smanjenje na -0,04 u 2020. godini te se
povecéava na 0,05 u 2021. godini. Ukupna rentabilnost dionice iznos ima prikazan u

postotku.

51



5. ANALIZA FINANCIJSKIH 1ZVJESTAJA PODUZECA C

Poduzece C osnovano je 19XX. godine, kao poduzece za ugostiteljstvo i turizam i
jedno je od prvih nosilaca turisticke ponude u Hrvatskoj. Prethodno poduzece C
19XX. godine, odlukom Osnivacke skupstine pretvorena je u dioni¢ko drustvo.
Prethodno poduzece C 19XX. godine mijenja naziv u Poduzece C kada ujedno vraca
i svoje povijesno ime. Tijekom 20XX. godine zapoc€inju mnoge akvizicije i pripajanja
ostalih turistiCkih poduzec¢a. Tako je Poduzeée C steklo 89,40% vlasnistva drustva
C.1 d.d. u Cavtatu i 90,48% vlasniStva drustva C.2 d.d. u Pore€u. Poduzece C 20XX.
godine, preuzima poduzeée C.3 d.d. te proSiruje segment svoje ponude i na nauticki
turizam. Preuzimanjem vecinskog udjela u drustvu C.4 d.d. 20XX. godine, povecan je
vlasni¢ki udio poduzec¢a C d.d. na 92,28%. Krajem 20XX. godine Poduzece C
preuzima vecinski udio u poduzecéu C.4 d.d. kojim je poduzece C steklo vecinski udio
od 93.04 %, a nakon 20XX. godine C.4 d.d. postaje dijelom Poduze¢a C Cime je
nova grupa Poduzece C povecava svoj kapacitet na preko 42 tisuc¢e kreveta. Dionica

Poduzeca C izdana je 20XX. godine na Zagrebackoj burzi.*°

30 Sluzbena stranica poduzeéa C
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Grafikon 3. Prikaz vlasni¢ke strukture Poduzeéa C

Vlasnicka struktura Poduzeca B

0.91_0.75
4.27

M Viasnik 1
M Vlasnik 2
M Vlasnik 3
m Vlasnik 4

m Ostali

Izvor: Zagrebacka burza: https://zse.hr/hr/

Vlasnistvo Poduzeéa C u vecéinskom je vlasnistvu je Vlasnika 1 84,24%. Ostali
vlasnici su uglavnom investicijski fondovi i manji dioni€ari. Vlasnik 2 vlasnik je 4,27%,

Vlasnik 3 0,91%, Vlasnik 4 0,75% i ostali investicijski fondovi i maniji dioni€ari 9,83%.

Poduze¢e C ima smjestajni kapacitet od 20 hotela, 11 apartmanskih naselja, 9
kampova, odnosno ukupan kapacitet 16.219 smjestajnih jedinica. Poduzece C u
tijekom turisticke sezone zapo$ljava preko 3000 ljudi, od ¢ega viSe od polovice radi
na neodredeno. U svojim smjestajnim kapacitetima Poduze¢e C dnevno moze
ugostiti preko 43 tisuée gostiju ¢ime na godisSnjoj razini ostvaruje preko 4,8 milijuna
noc¢enja. PoduzeCe C raspolaze i sa 360 vezova u dvie marine te nizom
ugostiteljskih, sportskih i ostalih sadrzaja koji upotpunjuju temeljnu ponudu.
Poduzece C ostvaruje 19% trziSnog udjela u noéenjima u Istri i 5,7% trZziSnog udjela u

Hrvatskoj.3!

31 Sluzbena stranica poduzeéa C
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5.1. Vertikalna analiza bilance Poduzec¢a C

Tablica 29. Vertikalna analiza bilance Poduzeé¢a C

B) DUGOTRAJNA IMOVINA

. NEMATERIJALNA IMOVINA

2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne
marke, softver
i ostala prava

6. Ostala nematerijalna imovina

. MATERIJALNA IMOVINA
1. Zemljiste
2. Gradevinski objekti
3. Postrojenja i oprema
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina
7. Materijalna imovina u pripremi
8. Ostala materijalna imovina
9. Ulaganje u nekretnine

Ill. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA

1. Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika
unutar grupe
4.Ulaganja u udjele (dionice) drustava
povezanih sudjeluju¢im
interesom

8. Dani zajmovi, depoziti i slicno
IV. POTRAZIVANJA
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA
I. ZALIHE
Il. POTRAZIVANJA
3. Potrazivanja od kupaca
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija
Ill. KRATKOTRAJINA FINANCIISKA IMOVINA
8. Dani zajmovi, depoziti i slicno

IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJINI

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | OBRACUNATI
PRIHODI

E) UKUPNO AKTIVA

F) IZVANBILANCNI ZAPISI

A) KAPITAL | REZERVE
I. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL
Il. KAPITALNE REZERVE
Ill. REZERVE IZ DOBITI
1. Zakonske rezerve

2. Rezerve za vlastite dionice

2.846.229.999

19.691.576

6.076.163

1.135.040

2.568.616.382

276.465.057

2.067.036.021

38.292.045

75.643.371

22.946.426

46.902.044

41.331.418

25745768559

246.491.203

11.063.599

0

0

345.482

232.686.698

4.563.477

41.537.639

8.284.678

32.778.516

755.517

755.517

185.830.065

4.622.618

3.083.539.315

21.595

2.217.487.792

1.444.530.057

0

121.147.859

53.021.354

736.802

92,30%

0,64%

0,20%

0,04%
83,30%
8,97%
67,03%
1,24%
2,45%
0,74%
1,52%
1,34%
8,35%

7,99%

0,36%

0,00%
0,00%
0,01%
7,55%
0,15%
1,35%
0,27%
1,06%
0,02%
0,02%

6,03%

0,15%

100,00%

0,00%

71,91%
46,85%
0,00%
3,93%
1,72%

0,02%

2.812.015.974

42.135.120
28.857.581

780.666
2.485.847.095
280.884.988
2.017.105.952
40.792.985
67.115.298
11.259.032
47.171.868
21.516.972
263.287.885

250.168.295
13.110.346

9.244

0
20.745.874
594.178.302
4.524.020
17.334.119
6.336.995
10.648.930
11.789
11.789

572.308.374

3.406.194.276

65.302

2.383.233.859
1.444.530.057
0

121.081.905
53.021.354

736.802

54

82,56%

1,24%

0,85%

0,02%
72,98%
8,25%
59,22%
1,20%
1,97%
0,33%
1,38%
0,63%
7,73%

7,34%

0,38%

0,00%
0,00%
0,61%
17,44%
0,13%
0,51%
0,19%
0,31%
0,00%
0,00%

16,80%

0,00%

100,00%

0,00%

69,97%
42,41%
0,00%
3,55%
1,56%

0,02%

2.759.107.120

42.779.709

29.791.284

508.052

2.411.892.108

280.884.988

1.956.668.715

32.193.727

57.842.157

8.496.410

47.241.528

28.564.583

240.425.179

221.607.121

12.034.170

6.783.888

0

64.010.124

535.202.760

3.714.126

31.267.031

2.421.874

17.067.929

3.729.636

3.729.636

496.491.967

3.294.309.880

13.455

2.262.935.920

1.444.530.057

0

120.750.015

53.021.354

736.802

83,75%

1,30%

0,90%

0,02%
73,21%
8,53%
59,40%
0,98%
1,76%
0,26%
1,43%
0,87%
7,30%

6,73%

0,37%

0,21%
0,00%
1,94%
16,25%
0,11%
0,95%
0,07%
0,52%
0,11%
0,11%

15,07%

0,00%

100,00%

0,00%

68,69%
43,85%
0,00%
3,67%
1,61%

0,02%

2.619.817.236

40.491.914

27.805.614

205.927
2.292.335.504
290.232.304
1.836.580.532
27.235.356
50.280.394
18.710.675
42.224.033
27.072.210
245.122.271

226.867.339

15.075.793

3.179.139

0
41.867.547
764.344.811
4.288.460
22.761.914
2.998.790
7.188.622
101.623.045
101.623.045

635.671.392

3.384.162.047

48.186

2.418.106.569

1.444.530.057

0

120.853.788

53.021.354

736.802

77,41%

1,20%

0,82%

0,01%
67,74%
8,58%
54,27%
0,80%
1,49%
0,55%
1,25%
0,80%
7,24%

6,70%

0,45%

0,09%
0,00%
1,24%
22,59%
0,13%
0,67%
0,09%
0,21%
3,00%
3,00%

18,78%

0,00%

100,00%

0,00%

71,45%
42,69%
0,00%
3,57%

1,57%

0,02%



3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka)
5. Ostale rezerve
IV. REVALORIZACIJISKE REZERVE
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI
VI. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
1. Zadrzana dobit
2. Preneseni gubitak
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE
1. Dobit poslovne godine

2. Gubitak poslovne godine

VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCI)
INTERES

B) REZERVIRANJA

C) DUGOROCNE OBVEZE

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

11. Odgodena porezna obveza

D) KRATKOROCNE OBVEZE

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

7. Obveze za predujmove

8. Obveze prema dobavlja¢ima

10. Obveze prema zaposlenicima

11. Obveze za poreze, doprinose i sli¢na
davanja

12. Obveze s osnove udjela u rezultatu

14. Ostale kratkoro€ne obveze

E) ODGOPENO PLACANJE TROSKOVA |
PRIHOD BUDUCEGA
RAZDOBLJA

F) UKUPNO - PASIVA

G) IZVANBILANCNI ZAPISI

-736.802 -0,02% -736.802 -0,02% -736.802 -0,02% -736.802 -0,02%
68.126.505 2,21% 68.060.551 2,00% 67.728.661 2,06% 67.832.434 2,00%
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
3.237.886 0,11% 4.916.219 0,14% 4.033.754 0,12% 6.527.885 0,19%
371.941.294 12,06% 604.331.256 17,74% 812.600.680 | 24,67% 693.517.094 | 20,49%
371.941.294 12,06% 604.331.256 17,74% 812.600.680 | 24,67% 693.517.094 | 20,49%
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
276.630.696 8,97% 208.374.422 6,12% -118.978.586 -3,61% 152.677.745 4,51%
276.630.696 8,97% 208.374.422 6,12% 0 0,00% 152.677.745 4,51%
0 0,00% 0 0,00% 118.978.586 3,61% 0 0,00%
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
4571121 0,15% 11.999.994 0,35% 11.132.370 0,34% 12.706.312 0,38%
591.648.049 19,19% 726.049.607 21,32% 735.612.025 | 22,33% 571.892.798 | 16,90%
581.046.578 18,84% 692.576.552 20,33% 701.353.406 | 21,29% 539.569.132 | 15,94%
10.601.471 0,34% 10.566.827 0,31% 9.970.057 0,30% 10.114.491 0,30%
216.356.683 7,02% 284.910.816 8,36% 284.629.565 8,64% 381.456.368 | 11,27%
88.599.881 2,87% 115.118.311 3,38% 130.633.688 3,97% 162.482.604 4,80%
20.778.672 0,67% 22.582.621 0,66% 21.171.962 0,64% 16.985.714 0,50%
42.064.890 1,36% 24.582.278 0,72% 19.553.430 0,59% 56.786.569 1,68%
29.556.968 0,96% 28.129.448 0,83% 16.857.715 0,51% 23.846.081 0,70%
23.369.536 0,76% 20.560.201 0,60% 10.356.924 0,31% 19.076.276 0,56%
5.359.753 0,17% 5.358.403 0,16% 6.899.185 0,21% 6.899.185 0,20%
6.626.983 0,21% 68.579.554 2,01% 79.156.661 2,40% 95.379.939 2,82%
53.475.670 1,73% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
3.083.539.315 | 100,00% | 3.406.194.276 | 100,00% | 3.294.309.880 | 100,00% | 3.384.162.047 | 100,00%
21.595 0,00% 65.302 0,00% 13.455 0,00% 48.186 0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 29. prikazuje vertikalnu analizu bilance Poduzec¢a C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Dugotrajna materijalna imovina ima najvecéi udio u ukupnoj aktivi 92,30% u 2018.

godini koja biljezi postepeno smanjenje na 77,41% u 2021. godini. Najveci udio u

dugotrajnoj imovini je materijalne imovina odnosno gradevinski objekti koji Cine
67,03% u 2018. godini odnosno 54,27% u 2021. godini, zemljista 8,97% u 2018.

godini odnosno 8,58% u 2021. godini. Postrojenje i oprema ima znatno nizi udio u

ukupnoj aktivi nego $to imaju usporedena poduzeéa 1,24% u 2018. godini odnosno

0,80% u 2021. godini. U dugotrajnoj financijskoj imovini Poduze¢e C ima izdane

zajmove unutar grupe 7,99% u 2018. godini odnosno 6,70% u 2021. godini.

Kratkotrajna imovina ima udio od 7,55% u 2018. godini i biljezi zna&ajnije povecanije
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na 22,59% u 2021. godini. Najve¢a stavka kratkotrajne imovine je novac u banci i

blagajni koje biljezi zna€ajan rast sa 6,03% u 2018. godini na 18,78% u 2021. godini.

Kapital i rezerve najveca su stavka u ukupnoj pasivi 71,91% u 2018. godini koja

nema znacajne promjene u odnosu na 2021. godinu 71,45%. Najveci udio u Kapitalu

i rezervama je temeljni kapital 46,85% u 2018. godini odnosno 42,69% u 2021.

godini. Nakon temeljnog kapitala slijedi zadrzana dobit 12,06% u 2018. godini koja je

povecana na 20,49% u 2021 godini. Poduzece C ostvarivalo je poslovnu dobit u svim

godinama osim u 2020. godini zbog korona krize. Dobitak poslovne godine u 2018

godini iznosi 8,97%, gubitak poslovne godine u 2020. godini -3,61% i dobitak

poslovne godine 4,51% u 2021. godini ukupne pasive. Dugoro¢ne obveze iznose

19,90% u 2018. godini uz lagani pad na 16,90% u 2021. godini. Najveca stavka

dugorocCnih obveza su obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama.

Kratkoro€ne obveze povecale su se sa 7,02% u 2018. godini na 11,27% u 2021.

5.2. Vertikalna analiza raCuna dobiti i gubitka Poduzec¢a C

Tablica 30. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzec¢a C

|. POSLOVNI PRIHODI
2. Prihodi od prodaje (izvan grupe)
5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe)
Il. POSLOVNI RASHODI
2. Materijalni troSkovi
a) Tro$kovi sirovina i materijala
b) Tro$kovi prodane robe
¢) Ostali vanjski troskovi
3. TroSkovi osoblja
a) Neto place i nadnice
b) Tro$kovi poreza i doprinosa iz placa
¢) Doprinosi na place
4. Amortizacija
5. Ostali troSkovi
6. Vrijednosna uskladenja

b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine

1.122.820.821
1.098.714.720
24.106.101
868.993.756
295.885.323
176.010.750
1.574.280
118.300.293
246.423.528
147.044.098
64.849.907
34.529.523
212.544.235
104.563.053
3.969.048

3.969.048

96,74%

94,66%

2,08%

74,87%

25,49%

15,16%

0,14%

10,19%

21,23%

12,67%

5,59%

2,97%

18,31%

9,01%

0,34%

0,34%
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1.176.143.658
1.172.014.580
4.129.078
952.580.598
355.481.127
176.865.762

0

178.615.365
285.933.164
186.036.642
66.009.270
33.887.252
226.999.405

0

1.679.102

1.679.102

97,55%

97,21%

0,34%

79,01%

29,48%

14,67%

0,00%

14,81%

23,72%

15,43%

5,47%

2,81%

18,83%

0,00%

0,14%

0,14%

485.002.354

409.415.953

75.586.401

601.059.218

159.793.691

69.873.045

0

89.920.646

157.514.728

102.619.025

35.876.433

19.019.270

222.773.008

0

6.276.198

6.276.198

99,95%

84,38%

15,58%

123,87%

32,93%

14,40%

0,00%

18,53%

32,46%

21,15%

7,39%

3,92%

45,91%

0,00%

1,29%

1,29%

1.008.609.932

956.029.428

52.580.504

828.172.600

300.946.807

134.418.987

0

166.527.820

230.900.018

155.835.173

47.959.173

27.105.672

219.206.061

0

1.120.872

1.120.872

99,13%

93,96%

5,17%

81,40%

29,58%

13,21%

0,00%

16,37%

22,69%

15,32%

4,71%

2,66%

21,54%

0,00%

0,11%

0,11%




7. Rezerviranja
¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove
f) Druga rezerviranja

8. Ostali poslovni rashodi

IIl. FINANCIJSKI PRIHODI

2. Prihodi od ulaganja u udjele (dionice) drustava
povezanih
sudjeluju¢im interesima
5. Tec€ajne razlike i ostali financijski prihodi iz odnosa s
poduzetnicima unutar grupe
6. Prihodi od ostalih dugotrajnih financijskih ulaganja i
zajmova

7. Ostali prihodi s osnove kamata

8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi

9. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske imovine
10. Ostali financijski prihodi

IV. FINANCIJSKI RASHODI

1. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi s
poduzetnicima unutar grupe

3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi
4. Tecajne razlike i drugi rashodi
5. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske imovine

7. Ostali financijski rashodi

V. UDIO U DOBITI OD DRUSTAVA POVEZANIH
SUDJELUJUCIM

INTERESOM
VIl. UDIO U GUBITKU OD DRUSTAVA POVEZANIH
SUDJELUJUCIM

INTERESOM

IX. UKUPNI PRIHODI
X.  UKUPNI RASHODI

XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA

[N

. Dobit prije oporezivanja

N

. Gubitak prije oporezivanja

Xll. POREZ NA DOBIT

XIIIl. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA
1. Dobit razdoblja

2. Gubitak razdoblja

1.320.280 0,11% 2.747.715 0,23% 453.718 0,09% 2.135.382 0,21%

0 0,00% 2.747.715 0,23% 453.718 0,09% 2.135.382 0,21%

1.320.280 0,11% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
4.88.289 0,37% 79.740.085 6,61% 54.247.875 11,18% 73.863.460 7,26%
9.440.595 0,81% 1.596.138 0,13% 225.080 0,05% 3.600.813 0,35%
521.343 0,04% 527.906 0,04% 50 0,00% 573.619 0,06%

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

326.615 0,03% 45.523 0,00% 22.539 0,00% 130.782 0,01%
6.379 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
8.146.701 0,70% 622.478 0,05% 0 0,00% 2.623.357 0,26%

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

439.557 0,04% 400.231 0,03% 202.491 0,04% 273.055 0,03%
14.810.722 1,28% 12.675.562 1,05% 18.180.081 3,75% 14.421.015 1,42%
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
10.929.987 0,94% 12.422.516 1,03% 14.749.602 3,04% 14.200.451 1,40%
3.734.938 0,32% 0 0,00% 3.197.044 0,66% 0 0,00%

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

145.797 0,01% 253.046 0,02% 233.435 0,05% 220.564 0,02%
28.413.270 2,45% 27.951.432 2,32% 0 0,00% 5.260.218 0,52%
0 0,00% 0 0,00% 28.561.175 5,89% 0 0,00%
1.160.674.686 | 100,00% | 1.205.691.228 | 100,00% | 485.227.434 | 100,00% | 1.017.470.963 | 100,00%
883.804.478 76,15% 965.256.160 | 80,06% 647.800.474 | 133,50% 842.593.615 | 82,81%
276.870.208 23,85% 240.435.068 19,94% 162.573.04(; -33,50% 174.877.348 17,19%
276.870.208 23,85% 240.435.068 19,94% 0 0,00% 174.877.348 17,19%
0 0,00% 0 0,00% 162.573.046 -33,50% 0 0,00%

239.512 0,02% 32.060.646 2,66% -43.594.454 -8,98% 22.199.603 2,18%
276.630.696 23,83% 208.374.422 17,28% 118.978.586; -24,52% 152.677.745 15,01%
276.630.696 23,83% 208.374.422 17,28% 0 0,00% 152.677.745 15,01%
0 0,00% 0 0,00% 118.978.58(; -24,52% 0 0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 30. prikazuje vertikalnu analizu raduna dobiti i gubitka Poduzec¢a C za

razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u

nastavku teksta.

Prihodi od prodaje €ine najveéi udio u ukupnim poslovnim prihodima 94,66% u 2018.

godini odnosno 93,96% u 2021. godini. Udio poslovnih rashoda u ukupnim prihodima
povecavao sa 74,87% u 2018. godini na 123,87% u 2020. godini odnosno 81,40% u

2021. godini. Materijalni troSkovi nemaju znacajnih promjena kroz godine i iznose

25,49% u 2018. odnosno 29,58% u 2021. godinu. TroSkovi osoblja povecali su se u
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odnosu na ukupne prihode 21,23% u 2018. godini na 32,46% u 2020. godini te su
smanjeni na 22,69% u 2021. godini. Amortizacija se povecala u odnosu na ukupne
prihode sa 18,31% u 2018. godini na 45,91% u 2020. godini odnosno 21,54% u
2021. godini. Razlog visokog udjela amortizacije u ukupnim prihodima u 2020. godini
je smanjenje ukupnih prihoda u odnosu na ostale godine dok je iznos amortizacije
ostao isti. Financijski rashodi imaju nizak udio u ukupnim prihodima $to znaci da
Poduzeée C nema visokih izdataka za placanje kamata prema bankama i ostalim
institucijama. Ukupni rashodi u ukupnim prihodima iznosili su 76,15% u 2018. godini
te su se povecali na 133,50% u 2020. godini te su se smanijili na 82,81% u 2021.
godini. Dobitak ili gubitak prije oporezivanja znacCajno se smanjivao u odnosu na
ukupne prihode 23,85% u 2018. godini, -33,50% u 2020. godini te se povecalo na
17,19% u 2021. godini. Dobitak razdoblja iznosi 23,84% u 2018. godini, gubitak
razdoblja iznosi -24,52% u 2020. godini i dobitak 15,01% u 2021. godini u ukupnim
prihodima. Poduzece C ima vecu neto dobit nego dobit prije oporezivanja kao i maniji

gubitak zbog primanja drZzavnih poticaja.

5.3. Horizontalna analiza bilance Poduzec¢a C

Tablica 31. Prikaz horizontalne analize bilance Poduzeé¢a C
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B) DUGOTRAJNA IMOVINA 2.846.229.999 | 2.812.015.974 -1,20% 2.759.107.120 -1,88% 2.619.817.236 -5,05%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA 19.691.576 42.135.120 113,98% 42.779.709 1,53% 40.491.914 -5,35%
Soﬁ;/;ﬂ”:;jf;’p‘:ste"“’ licencije, robne i usluzne marke, 6.076.163 28.857.581 | 374,93% 29.791.284 |  324% 27.805.614 -6,67%
6. Ostala nematerijalna imovina 1.135.040 780.666 -31,22% 508.052 -34,92% 205.927 -59,47%
Il. MATERIJALNA IMOVINA 2.568.616.382 | 2.485.847.095 -3,22% 2.411.892.108 -2,98% 2.292.335.504 -4,96%
1. Zemljiste 276.465.057 280.884.988 1,60% 280.884.988 0,00% 290.232.304 3,33%
2. Gradevinski objekti 2.067.036.021 | 2.017.105.952 -2,42% 1.956.668.715 -3,00% 1.836.580.532 -6,14%
3. Postrojenja i oprema 38.292.045 40.792.985 6,53% 32.193.727 -21,08% 27.235.356 -15,40%
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 75.643.371 67.115.298 -11,27% 57.842.157 -13,82% 50.280.394 -13,07%
7. Materijalna imovina u pripremi 22.946.426 11.259.032 -50,93% 8.496.410 -24,54% 18.710.675 120,22%
8. Ostala materijalna imovina 46.902.044 47.171.868 0,58% 47.241.528 0,15% 42.224.033 -10,62%
9. Ulaganje u nekretnine 41.331.418 21.516.972 -47,94% 28.564.583 32,75% 27.072.210 -5,22%
Ill. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA 257.576.559 263.287.885 2,22% 240.425.179 -8,68% 245.122.271 1,95%




1. Ulaganja u udjele (dionice) poduzetnika unutar
grupe

4.Ulaganja u udjele (dionice) drustava povezanih
sudjeluju¢im interesom

8. Dani zajmovi, depoziti i slicno
IV. POTRAZIVANJA
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA
I. ZALIHE
1. POTRAZIVANJA
3. Potrazivanja od kupaca
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija
IIl. KRATKOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA
8. Dani zajmovi, depoziti i sli€no

IV. NOVAC U BANCI | BLAGAINI

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA |
OBRACUNATI PRIHODI

E) UKUPNO AKTIVA

F) IZVANBILANCNI ZAPISI

A) KAPITAL | REZERVE
I. TEMELJINI (UPISANI) KAPITAL
Il. KAPITALNE REZERVE
Il. REZERVE I1Z DOBITI
1. Zakonske rezerve
2. Rezerve za vlastite dionice
3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka)
5. Ostale rezerve
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI
VI. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
1. ZadrZana dobit
2. Preneseni gubitak
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE
1. Dobit poslovne godine
2. Gubitak poslovne godine
VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCI) INTERES
B) REZERVIRANJA

C) DUGOROCNE OBVEZE

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

11. Odgodena porezna obveza

D) KRATKOROCNE OBVEZE

6. Obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama

7. Obveze za predujmove

246.491.203 250.168.295
11.063.599 13.110.346
0 9.244

0 0

345.482 20.745.874
232.686.698 594.178.302
4.563.477 4.524.020
41.537.639 17.334.119
8.284.678 6.336.995
32.778.516 10.648.930
755.517 11.789
755.517 11.789
185.830.065 572.308.374
4.622.618 0

3.083.539.315

21.595

2.217.487.792

3.406.194.276

65.302

2.383.233.859

1.444.530.057 | 1.444.530.057
0 0
121.147.859 121.081.905
53.021.354 53.021.354
736.802 736.802
-736.802 -736.802
68.126.505 68.060.551
0 0

3.237.886 4.916.219
371.941.294 604.331.256
371.941.294 604.331.256
0 0
276.630.696 208.374.422
276.630.696 208.374.422
0 0

0 0

4.571.121 11.999.994
591.648.049 726.049.607
581.046.578 692.576.552
10.601.471 10.566.827
216.356.683 284.910.816
88.599.881 115.118.311
20.778.672 22.582.621

59

1,49%
18,50%
0,00%
0,00%
5904,91%
155,36%
-0,86%
-58,27%
-23,51%
-67,51%
-98,44%
-98,44%
207,97%
-100,00%
10,46%

202,39%

7,47%
0,00%
0,00%
-0,05%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,10%
0,00%
51,83%
62,48%
62,48%
0,00%
-24,67%
-24,67%
0,00%
0,00%
162,52%
22,72%
19,19%
-0,33%
31,69%
29,93%

8,68%

221.607.121

12.034.170

6.783.888

0

64.010.124

535.202.760

3.714.126

31.267.031

2.421.874

17.067.929

3.729.636

3.729.636

496.491.967

0

3.294.309.880

13.455

2.262.935.920

1.444.530.057

0

120.750.015

53.021.354

736.802

-736.802

67.728.661

0

4.033.754

812.600.680

812.600.680

0

-118.978.586

0

118.978.586

0

11.132.370

735.612.025

701.353.406

9.970.057

284.629.565

130.633.688

21.171.962

-11,42%
-8,21%
73286,93%
0,00%
208,54%
-9,93%
-17,90%
80,38%
-61,78%
60,28%
31536,58%
31536,58%
-13,25%
0,00%
-3,28%

-79,40%

-5,05%
0,00%
0,00%
-0,27%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,49%
0,00%
-17,95%
34,46%
34,46%
0,00%
-157,10%
-100,00%
0,00%
0,00%
-7,23%
1,32%
1,27%
-5,65%
-0,10%
13,48%

-6,25%

226.867.339

15.075.793

3.179.139

0

41.867.547

764.344.811

4.288.460

22.761.914

2.998.790

7.188.622

101.623.045

101.623.045

635.671.392

0

3.384.162.047

48.186

2.418.106.569

1.444.530.057

0

120.853.788

53.021.354

736.802

-736.802

67.832.434

0

6.527.885

693.517.094

693.517.094

0

152.677.745

152.677.745

0

0

12.706.312

571.892.798

539.569.132

10.114.491

381.456.368

162.482.604

16.985.714

2,37%
25,27%
-53,14%
0,00%
-34,59%
42,81%
15,46%
-27,20%
23,82%
-57,88%
2624,74%
2624,74%
28,03%
0,00%
2,73%

258,13%

6,86%
0,00%
0,00%
0,09%
0,00%
0,00%
0,00%
0,15%
0,00%
61,83%
-14,65%
-14,65%
0,00%
-228,32%
100,00%
0,00%
0,00%
14,14%
-22,26%
-23,07%
1,45%
34,02%
24,38%

-19,77%




190,42%
41,46%
84,19%

0,00%
20,50%
0,00%

2,73%

8. Obveze prema dobavljacima 42.064.890 24.582.278 -41,56% 19.553.430 -20,46% 56.786.569
10. Obveze prema zaposlenicima 29.556.968 28.129.448 -4,83% 16.857.715 -40,07% 23.846.081
11. Obveze za poreze, doprinose i slicna davanja 23.369.536 20.560.201 -12,02% 10.356.924 -49,63% 19.076.276
12. Obveze s osnove udjela u rezultatu 5.359.753 5.358.403 -0,03% 6.899.185 28,75% 6.899.185
14. Ostale kratkoro¢ne obveze 6.626.983 68.579.554 934,85% 79.156.661 15,42% 95.379.939

E)UC[))B(éggiNORPA_;SSSLJEATRO§KOVAI PRIHOD 53.475.670 0 -100,00% 0 0,00% 0
F) UKUPNO - PASIVA 3.083.539.315 | 3.406.194.276 10,46% 3.294.309.880 -3,28% 3.384.162.047
G) IZVANBILANCNI ZAPISI 21.595 65.302 202,39% 13.455 -79,40% 48.186

258,13%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar/f?p=150:1

Tablica 31. prikazuje horizontalnu analizu bilance Poduzeca C za razdoblje od 2018.
godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Poduzeée C biljezi stabilnu ukupnu bilancu kroz razbolje koja se krece od 3.083
milijuna kuna u 2018. godini do 3.384 milijuna kuna u 2021. godini. Dugotrajna
imovina biljezi lagani pad kroz promatrano razdoblje. Najveéi utjecaj na pad imaju
gradevinski objekti - 231 milijun kuna izmedu 2018. godine i 2021.godine te
postrojenje i alati. Odgodena porezna imovina je porasla na 41,8 milijuna kuna u
2021. godini. Kratkotrajna imovina biljezi velike promjene, prelazi sa 232,6 milijuna
kuna u 2018.godini na 764,3 milijuna kuna krajem 2021.godine. Najveéi utjecaj ima
novac na racunu i blagajna dok zalihe i potrazivanja ostaju stabilni. Poduzeée C
2021. izdaje zajam, depozit ili slicno u iznosu od 101,6 milijuna kuna. Kapital i
rezerve ostaju slicne veli€ine dok poduzece biljezi gubitak u 2020. godini Dugoroc¢ne
obveze prema bankama su porasle za 19% u 2019.godini u iznosu od 692,5 milijuna
kuna te su smanjene u 2021. godini na 539,5 milijuna kuna. KratkoroCne obveze su
porasle sa 216,3 milijuna kuna u 2018. godini na 381,4 milijuna kuna u 2021. godine
od Cega najveli utjecaj imaju kratkoroCne obveze prema bankama i sliCnim
institucijama. Takoder se moze primijetiti u 2021. godini porast duga prema
dobavljacima od 190%. Veliki porast dugovanja biljeZze ostale kratkoro¢ne obveze
koje su iznosile u 2018. godini 6,6 milijun kuna da bi krajem 2021. godine povecale

na 95,3 milijuna kuna.

5.4. Horizontalna analiza raCuna dobiti i gubitka Poduzec¢a C

Tablica 32. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka Poduzeca C
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|. POSLOVNI PRIHODI
2. Prihodi od prodaje (izvan grupe)
5. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe)
II. POSLOVNI RASHODI
2. Materijalni troSkovi
a) Tro$kovi sirovina i materijala
b) Tro$kovi prodane robe

¢) Ostali vanjski troskovi

w

. Troskovi osoblja
a) Neto place i nadnice
b) Tro$kovi poreza i doprinosa iz placa
¢) Doprinosi na place

4. Amortizacija

&)

. Ostali tro$kovi

o

. Vrijednosna uskladenja

b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine

~

. Rezerviranja
¢) Rezerviranja za zapocete sudske sporove
f) Druga rezerviranja

8. Ostali poslovni rashodi

Ill. FINANCIJSKI PRIHODI

2. Prihodi od ulaganja u udjele (dionice) drustava

povezanih sudjelujuc¢im interesima

5. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi iz
odnosa s poduzetnicima unutar grupe

6. Prihodi od ostalih dugotrajnih financijskih
ulaganja i zajmova

7. Ostali prihodi s osnove kamata

8. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi

9. Nerealizirani dobici (prihodi) od financijske
imovine

10. Ostali financijski prihodi
IV. FINANCIJSKI RASHODI

1. Rashodi s osnove kamata i sliéni rashodi s
poduzetnicima unutar grupe

3. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi

4. Tec€ajne razlike i drugi rashodi

5. Nerealizirani gubici (rashodi) od financijske
imovine

7. Ostali financijski rashodi

V. UDIO U DOBITI OD DRUSTAVA POVEZANIH

SUDJELUJUCIM
INTERESOM

Vil. UDIO U GUBITKU OD'DRUSTAVA
POVEZANIH SUDJELUJUCIM INTERESOM

1.122.820.821

1.098.714.720

24.106.101

868.993.756

295.885.323

176.010.750

1.574.280

118.300.293

246.423.528

147.044.098

64.849.907

34.529.523

212.544.235

104.563.053

3.969.048

3.969.048

1.320.280

0

1.320.280

4.288.289

9.440.595

521.343

326.615

6.379

8.146.701

0

439.557

14.810.722

0

10.929.987

3.734.938

0

145.797

28.413.270

1.176.143.658

1.172.014.580
4.129.078

952.580.598
355.481.127
176.865.762
0
178.615.365
285.933.164
186.036.642
66.009.270
33.887.252
226.999.405
0

1.679.102
1.679.102
2.747.715
2.747.715

0
79.740.085

1.596.138

527.906

45.523

0
622.478
0
400.231

12.675.562

12.422.516
0
0

253.046

27.951.432
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4,75%

6,67%
-82,87%
9,62%
20,14%
0,49%
-100,00%
50,98%
16,03%
26,52%
1,79%
-1,86%
6,80%
-100,00%
-57,70%
-57,70%
108,12%
0,00%
-100,00%
1759,48%
-83,09%

1,26%

0,00%

-86,06%

-100,00%

-92,36%

0,00%

-8,95%

-14,42%

0,00%

13,66%
-100,00%
0,00%

73,56%

-1,63%

0,00%

485.002.354

409.415.953

75.586.401

601.059.218

159.793.691

69.873.045

0

89.920.646

157.514.728

102.619.025

35.876.433

19.019.270

222.773.008

0

6.276.198

6.276.198

453.718

453.718

0

54.247.875

225.080

50

22.539

0

0

0

202.491

18.180.081

14.749.602

3.197.044

0

233.435

28.561.175

-58,76%
-65,07%
1730,59%
-36,90%
-55,05%
-60,49%
0,00%
-49,66%
-44,91%
-44,84%
-45,65%
-43,87%
-1,86%
0,00%
273,78%

273,78%
-83,49%
-83,49%
0,00%
-31,97%

-85,90%

-99,99%

0,00%

-50,49%

0,00%

-100,00%

0,00%

-49,41%

43,43%

0,00%

18,73%
0,00%
0,00%

-7,75%

-100,00%

0,00%

1.008.609.932

956.029.428

52.580.504

828.172.600

300.946.807

134.418.987

0

166.527.820

230.900.018

155.835.173

47.959.173

27.105.672

219.206.061

0

1.120.872

1.120.872

2.135.382

2.135.382

0

73.863.460

3.600.813

573.619

130.782

0

2.623.357

0

273.055

14.421.015

14.200.451

0

0

220.564

5.260.218

107,96%
133,51%
-30,44%
37,79%
88,33%
92,38%
0,00%
85,19%
46,59%
51,86%
33,68%
42,52%
-1,60%
0,00%
-82,14%
-82,14%
370,64%
370,64%
0,00%
36,16%
1499,79%

1147138,00%

0,00%

480,25%

0,00%

#DIV/O!

0,00%

34,85%

-20,68%

0,00%

-3,72%
0,00%
0,00%

-5,51%

0,00%

0,00%




=

N

IX. UKUPNI PRIHODI 1.160.674.686 | 1.205.691.228 3,88% 485.227.434 -59,76% 1.017.470.963 109,69%
X. UKUPNI RASHODI 883.804.478 965.256.160 9,22% 647.800.474 -32,89% 842.593.615 30,07%
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 276.870.208 240.435.068 -13,16% -162.573.040 -167,62% 174.877.348 -207,57%
. Dobit prije oporezivanja 276.870.208 240.435.068 -13,16% 0 -100,00% 174.877.348 100,00%
. Gubitak prije oporezivanja 0 0 0,00% -162.573.040 0,00% 0 -100,00%
Xll. POREZ NA DOBIT 239.512 32.060.646 13285,82% -43.594.454 -235,97% 22.199.603 -150,92%
XII. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 276.630.696 208.374.422 -24,67% -118.978.586 -157,10% 152.677.745 -228,32%
1. Dobit razdoblja 276.630.696 208.374.422 -24,67% 0 -100,00% 152.677.745 100,00%
2. Gubitak razdoblja 0 0 0,00% -118.978.586 0,00% 0 0,00%

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/registar/f?p=150:1

Tablica 32. prikazuje horizontalnu analizu raCuna dobiti i gubitka Poduze¢a C za
razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u

nastavku teksta.

Poduzece C je poslovala s dobiti osim 2020. godine kada je Korona krize poduzece
biljezi gubitak od -118,9 milijuna kuna. U 2021. godini poduzece nije uspjelo dostiéi
poslovne prihode kao prije krize. U 2020. godini prihodi od prodaje su za 65% maniji
nego godinu ranije, dok su poslovni rashodi nizi ali ne u istoj mjeri ovisno o kategoriji
troSkova. Materijalni troSkovi smanijili su se za -55%, a troSkovi osoblja -44% u 2020.
godini u odnosu na poslovnu godinu ranije. U 2018. godini pojavljuju se Ostali
troSkovi u iznosu od 104,5 milijuna kuna. Ostali poslovni rashodi su skoCili sa 4,2
milijuna kuna u 2018. godini na 73,8 milijuna kuna u 2021. godini. Rashodi za
kamate su kroz razdoblje ostali slicne veliCine. Veliki utjecaj na rezultat poslovanja
Poduzeée C ima udio u dobiti/ gubitku od drustva povezanih sudjelujuéim interesu:
2018. godini i 2019. godini doprinijeli su s dobiti od cca 28 milijuna kuna, dok u 2020.

godini dodatno terete poslovanja sa 28,5 milijuna kuna.

5.5. Analiza izvjes$taja o nov€anim tokovima Poduzeéa C

Tablica 33. Prikaz izvjeStaja o nov€anim tokovima Poduzecéa C

Novcéani tokovi od poslovnih aktivnosti

1. Dobit prije oporezivanja

276.870.208

240.435.068

-162.573.040

174.877.348

2. Uskladenja

210.194.282

196.664.414

267.388.974

208.240.266
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a) Amortizacija 212.544.235 226.999.405 222.773.008 219.206.061
nﬁ;g‘r’lglcé 1 gubici od rﬁ;?::/ﬁnl vrijednosna uskladenja dugofrajne -8.135.233 -22.336 -63.246 -183.669
fs)k%(gﬁ}é %zgfél;?stjkzrﬁ;js{/?r;enereal|Z|ran| dobici i gubici i vrijednosno 6.017 -2.046.747 1076.176 -3.041.623
d) Prihodi od kamata i dividendi -847.962 -25.248.093 -22.588 -704.401
e) Rashodi od kamata 11.051.022 12.214.589 14.982.949 14.419.481
f) Rezerviranja 0 0 0 0
g) Tecajne razlike -4.411.763 -622.480 -2.469.992 -1.308.274
ilgugﬁliila uskladenja za nenovéane transakcije i nerealizirane dobitke 0 14.609.924 31.112.667 -20.147.309
'r'a ::;’;éf:g?tgliusma"je"je DA DL B T 2 e 487.064.490 | 437.099.482 | 104.815.934 | 383.117.614
3. Promjene u radnom kapitalu 174.054 27.142.514 -39.227.203 74.584.001
a) Povecanje ili smanjenje kratkoro¢nih obveza -22.610.409 -7.026.449 -505.016 56.037.886
b) Povecanje ili smanjenje kratkotrajnih potraZivanja 4.007.666 8.182.358 -22.432.873 8.456.559
¢) Povecanje ili smanjenje zaliha 321.671 39.457 809.894 -574.334
d) Ostala povecéanja ili smanjenja radnog kapitala 18.455.126 25.947.148 -17.099.208 10.663.890
Il. Novac iz poslovanja 487.238.544 464.241.996 65.588.731 457.701.615
4. Nov€ani izdaci za kamate -11.180.485 -11.558.763 -906.682 -27.334.627
5. Pla¢eni porez na dobit -41.108.001 20.623.947 7.833.429 230.830
A) NETO NOVCANI TOKOVI OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI 434.950.058 473.307.180 72.515.478 430.597.818
Novéani tokovi od investicijskih aktivnosti

:rﬁgl\%(;ani primici od prodaje dugotrajne materijalne i nematerijalne 10.664.211 22336 63.246 183.669
2. Nov€ani primici od prodaje financijskih instrumenata 0 0 0 0
3. Nové&ani primici od kamata 326.618 445.844 22.538 130.782
4. Nov&ani primici od dividendi 521.343 24.802.248 50 573.619
5. Nov€ani primici s osnove povrata danih zajmova i Stednih uloga 235.269.396 743.728 0 6.359.768
6. Ostali nov€ani primici od investicijskih aktivnosti 34.097.352 0 0 0
IIl. Ukupno novéani primici od investicijskih aktivnosti 280.878.920 26.014.156 85.834 7.247.838
:rhl;l\%gani izdaci za kupnju dugotrajne materijalne i nematerijalne 441.659.885 | -155.740.828 | -152.014.102 -82.474571
2. Nov€ani izdaci za stjecanje financijskih instrumenata 0 0 0 0
3. Nov€ani izdaci s osnove danih zajmova i Stednih uloga za razdoblje 0 0 0 0
4. Stjecanje ovisnog drustva, umanjeno za steeni novac 0 0 0 0
5. Ostali nov&ani izdaci od investicijskih aktivnosti 0 0 0 -97.921.606
IV. Ukupno novéani izdaci od investicijskih aktivnosti -441.659.885 | -155.740.828 | -152.014.102 | -180.396.177
B) NETO NOVCANI TOKOVI OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI -160.780.965 | -129.726.672 | -151.928.268 | -173.148.339
Novéani tokovi od financijskih aktivnosti

1. Nov€ani primici od poveéanja temeljnog (upisanog) kapitala 0 0 0 0
_2. Nové&ani primici od izdavanja viasnickih i duzni¢kih financijskih 0 0 0 0
instrumenata

3. Nov€ani primici od glavnice kredita, pozajmica i drugih posudbi 148.351.500 223.291.760 0 0
4. Ostali nov€ani primici od financijskih aktivnosti 0 0 14.176 4.804
V. Ukupno novéani primici od financijskih aktivnosti 148.351.500 223.291.760 14.176 4.804
o | s
2. Nov€ani izdaci za isplatu dividendi -234.449.082 -89.815.462 0 0
3. Nov€ani izdaci za financijski najam 0 -2.161.500 -2.084.829 -2.438.845
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4. Novéani izdapi za otkup vlastitih dionica i smanjenje temeljnog 0 0 0 0
(upisanog) kapitala

5. Ostali nov€ani izdaci od financijskih aktivnosti -2.409.278 0 0 0
VI. Ukupno novéani izdaci od financijskih aktivnosti -325.535.164 -180.393.959 -2.084.829 | -116.960.520
C) NETO NOVCANI TOKOVI OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI -177.183.664 42.897.801 -2.070.653 | -116.955.716
1. Nerealizirane te€ajne razlike po novcu i nov€anim ekvivalentima 0 0 5.667.036 -1.314.338
D) NETO POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANNIH TOKOVA 96.985.429 386.478.309 -75.816.407 139.179.425
E) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA POCETKU RAZDOBLJA 88.844.636 185.830.065 572.308.374 496.491.967
F) NOVAC | NOVCANI EKVIVALENTI NA KRAJU RAZDOBLJA 185.830.065 572.308.374 496.491.967 635.671.392

Izvor: Sudski registar: https://sudreg.pravosudje.hr/reqistar/f?p=150:1

Tablica 33 prikazuje izvjeStaj o nov€anim tokovima Poduzec¢a C za razdoblje od
2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku

teksta.

Poduzecée C biljezi gubitak za vrijeme korona krize u 2020. godini od -162 milijuna
kuna te je biljezZila veliki iznos od ostalih uskladenja nenov€ane aktivnosti 31 milijuna
kuna. Poduzecée C ostvarilo je nhajmanji novac iz poslovanja za promatrani period 65
milijuna kuna. Tvrtka te godine nije primila niti otplatila kredite ali je nastavila ulagati u
dugotrajnu imovinu. Godinu ranije 2019. godine velika investicija u iznosu od 441
milijuna kuna bila je financirana od strane kredita povrata sredstva danih zajmova i
Stednih uloga i kredita. Takoder je isplacena dividenda u iznosu od 234 milijuna
kuna. Dividenda se nije isplaéivala od 2020. godine. U 2021. godini Poduzec¢e C
ponovo vraca poslovanje na pretpandemijsku razinu, novac iz poslovanja iznosi 457
milijuna kuna, povecava se dug prema dobavljatima 56 milijuna kuna te otplacuje

nastale kredite u iznosu od 114 milijuna kuna.

5.6. Analiza Poduzeca C putem ostalih pokazatelja

Tablica 34. Pokazatelji likvidnosti Poduzec¢a C

Koeficijent ubrzane likvidnosti 1,05 2,07 1,85 1,73
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,08 2,09 1,88 2,00
Koeficijent financijske stabilnosti 1,01 0,90 0,92 0,88

Izvor: Izrada autora
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Tablica 34. prikazuje pokazatelje likvidnosti Poduzeca C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Koeficijent ubrzane likvidnosti znaci da poduzeée mozZe podmiriti sve kratkorocne
obveze novcem sa ZiroraCuna te se kao zadovoljavaju¢im brojem smatra 1 ili vise od
toga. Poduzece C ima za sve godine koeficijent ubrzane likvidnosti iznad 1, a najvisa
je bila 2,07 u 2019. godini Sto znaci da nema problema sa placanjem kratkorocnih
obveza. Koeficijent ubrzane likvidnosti zna€i da poduzeCe moZe sa novcem sa
Ziroracuna i kratkotrajnim potrazivanjima podmiriti sve kratkoroCne obveze te se kao
zadovoljavaju¢im brojem smatra 1 ili viSe od toga. Poduzece C ima koeficijent od
1,08 za 2018. godinu te se povecava na 2,09 za 2019. godinu koji se na kraju lagano
smanjuje na 2,00 Sto znaci da nema problema sa pla¢anjem kratkoro¢nih obveza te
ima najbolju likvidnost sa usporedenim poduzecima. Koeficijent financijske stabilnosti
predstavlja omjer dugotrajne imovine i kapitala uve¢anog za dugoro¢ne obveze. Ovaj
pokazatelj treba biti manji od 1 jer poduzeée dio svoje kratkotrajne imovine mora
financirati iz dugoroCnih izvora Sto znacdi da manja vrijednost predstavija bolju
likvidnost i financijsku stabilnost. Poduzeée C ima je pokazatelj neSto malo iznad 1
samo u 2018. godini te se u kasnijim godinama smanjivala na 0,88 u 2021. godini Sto

znaci da Poduzece C ima dobru likvidnost i financijsku stabilnost.

Tablica 35. Pokazatelji zaduZenosti Poduzeca C

Koeficijent zaduzenosti 0,26 0,30 0,31 0,28
Koeficijent vlastitog financiranja 0,72 0,70 0,69 0,71
Koeficijent financiranja 0,36 0,42 0,45 0,39
Pokrice troSkova kamata 26,33 20,35 -10,02 13,31
Faktor zaduZenosti 1,38 1,22 0,99 1,04
Stupanj pokri¢a 1 0,78 0,85 0,82 0,92
Stupanj pokri¢a 2 0,99 1,11 1,09 1,14

Izvor: Izrada autora

Tablica 35. prikazuje pokazatelje zaduzenosti Poduzeé¢a C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojaSnjeni su u nastavku teksta.

Koeficijenti zaduzenosti, vlastitog financiranja i financiranja prikazuju omijere
zaduzenosti te koliko se imovine financiralo iz vlastitih odnosno tudih izvora.

Poduzece C imalo je koeficijent zaduzenosti od 0,26 u 2018. godini te se povecava
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na 0,28 u 2021. godini Sto znaci da je vecina imovine financirana iz vlastitih izvora
financiranja. Koeficijent vlastitog financiranja iznosi 0,72 u 2018. godini te se lagano
smanjuje na 0,71 u 2021. godini Sto znaCi da Poduze¢e C najviSe financira
poslovanje iz vlastitih izvora od usporedenih poduzec¢a. Poduzece C ima koeficijent
financiranja od 0,36 u 2018. godini koji se poveéava na 0,45 u 2020.g godini zatim
biliezi smanjenje na 0,39 u 2021. godini. Pokrice troSkova kamata iznosi 36,33 u
2018. godini te biljezi smanjenje na -10,02 u 2020. godini te povec¢anje na 13,31 u
2021. godini. Poduze¢e C nema problema sa pokricem kamata osim u 2020. godini
kada je poslovala sa gubitkom. Faktor zaduzenosti prikazuje koliko je godina
potrebno iz zadrzane dobiti uveane za amortizaciju podmire ukupne obveze.
Poduzeée C ima faktor zaduzZenosti 1,38 u 2018. godini te se smanjuje na 0,99 u
2020. godini te biljezi povecanje na 1,04 u 2021. godini. Poduzeé¢e C moze u periodu
od 1,04 godine zamijeniti tude izore financiranja sa vlastitim sredstvima. Stupnjevi
pokriéa razmatraju pokrice dugotrajne imovine glavnicom odnosno glavnicom
uvec¢anom za dugoro¢ne obveze. Stupanj pokri¢a 1 iznosi 0,78 u 2018. godini te se
poveéava na 0,92 u 2021. godini $to znaci da Poduzece C vecinu svoje dugotrajne
imovine financira iz vlastitih izvora. Stupanj pokri¢a 2 iznosi 0,99 u 2018. godini te se
poveéava na 1,14 u 2021. godini. Stupanj pokri¢a 2 treba bi biti iznad 1 zbog toga $to
bi zbog dobre likvidnosti dio dugoro¢nih obveza trebao biti iskoriSten za financiranje

kratkotrajne imovine.

Tablica 36. Pokazatelji aktivhosti Poduzec¢a C

Koeficijent obrta ukupne imovine 0,38 0,35 0,15 0,30

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 4,99 2,03 0,91 1,33
Izvor: Izrada autora

Tablica 36. prikazuje pokazatelje aktivnosti Poduzec¢a C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasSnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji aktivnosti prikazuju koliko je puta godiSnje poduzece obrnulo svoju
ukupno imovinu odnosno koliko je kuna ukupnih prihoda ostvarilo na jednu kunu
ukupne imovine. Poduzeé¢e C prema koeficijentu obrta ukupne imovine ostvarila je
0,38kn prihoda na 1 kunu imovine u 2018. godini dok se u 2021. godini taj iznos

smanjio na 0,30 kune na 1 kunu ukupne imovine. Koeficijent obrta kratkotrajne
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imovine iznosi 4,99kn na 1 kunu kratkotrajne imovine u 2018. godini te se smanjuje
na 0,91 u 2020. godini te zatim biljezi povecanje na 1,33kn u 2021. godini. Kao glavni
razlog smanjenja obrta kratkotrajne imovine je znaCajno povecanje kratkotrajne

imovine kroz zadnje 4 godine Sto se moze vidjeti u horizontalnoj analizi bilance.

Tablica 37. Pokazatelji ekonomiénosti Poduzec¢a C

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,31 1,25 0,75 1,21
Ekonomi¢nost poslovanja 1,29 1,23 0,81 1,22
Ekonomicnost financiranja 0,64 0,13 0,01 0,25
Ekonomicnost ostalih poslovnih

aktivnosti 5,62 0,05 1,39 0,71

Izvor: Izrada autora

Tablica 37. prikazuje pokazatelje ekonomi¢nosti Poduzeéa C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji ekonomi&nosti prikazuju omjer prihoda i rashoda odnosno prikazuju koliko
se prihoda ostvari prema jednoj jedinici rashoda. Poduzece C ostvarila je 1,31 kuna
ukupnog prihoda na 1 kunu ukupnog rashoda u 2018. godini zatim se iznos smanijio
na 0,75 kuna u 2020. godini te se poveéao na 1,21 kuna u 2021. godini.
Ekonomicnost poslovanja iznosila je 1,29 kuna u 2018. godini te se smanjuje na 0,81
kunu u 2020. godini te biljezi povecanje na 1,22 kune u 2021. godini. Ekonomi¢nost
financiranja u svim godinama je ispod 1 §to znali da Poduzece C ima vece
financijske rashode od financijskih prihoda. Ekonomi&nost ostalih poslovnih aktivnosti
bila je promjenjiva kroz godine te je iznosila 5,62 kune u 2018. godini te s smanijila na
0,05 kuna u 2019. godini kao razlog drasticnog smanjenja i povecanja iznosa
ekonomicnosti ostalih poslovnih aktivnosti je taj sto Poduzeée C ima zanemarive

iznose ostalih prihoda u ukupnim prihodima $to je vidljivo u vertikalnoj analizi bilance.

Tablica 38. Pokazatelji profitabilnosti Poduzec¢a C

Neto marza profita 0,25 0,18 -0,21 0,16
Bruto marza profita 0,25 0,21 -0,30 0,19
Neto rentabilnost imovine 0,09 0,06 -0,03 0,05
Bruto rentabilnost imovine 0,09 0,07 -0,04 0,06
Rentabilnost viastitog kapitala 0,12 0,09 -0,05 0,06
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Izvor: Izrada autora

Tablica 38. prikazuje pokazatelje profitabilnosti za poduzeée Poduzeca C za
razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. IzraCunati pokazatelji pojasnjeni su u

nastavku teksta.

Marza profita prikazuje koliko posto ostvarenih prihoda poduzece zadrZava uvecanih
za rashode od kamata. Poduzece C ostvaruje neto marzu profita od 0,25 u 2018.
godini te biljezi smanjenje na -0,21 u 2020. godini te nakon toga biljeZi poveéanje na
0,16 u 2021. godini. Bruto marza profita iznosila je 0,25 u 2018. godini te biljezi
smanjenje na -0,30 u 2020. godini te nakon toga biljezi povecanje na 0,19 u 2021.
godini. Rentabilnost imovine prikazuje povrate sredstava u odnosu na ukupnu
uloZzenu imovinu. Neto rentabilnost imovine iznosi 0,09 u 2018. godini zatim se
smanjuje na -0,04 u 2020. godini te dolazi do povecanja na 0,05 u 2021. godini.
Rentabilnost vlastitog kapitala prikazuje sposobnost poduzeéa da ostvari povrat za
vlasnike vlastitog kapitala. Rentabilnost vlastitog kapitala iznosila je 0,12 u 2018.
godini zatim za vrijeme Korona krize biljezi smanjenje na -0,05 u 2020. godini te
nakon toga biljezi povecanje na 0,06 u 2021. godini. Svi prikazani pokazatelji

rentabilnosti trebaju se promatrati u postotcima.

Tablica 39. Pokazatelji investiranja Poduzec¢a C

Dobit po dionici 125,87 94,81 -54,14 69,47
Dividenda po dionici 34,30 0,00 0,00 0,00
Odnos isplate dividendi 0,27 0,00 0,00 0,00
Odnos cijene i dobiti po dionici 13,27 17,93 -27,71 24,18
Ukupna rentabilnost dionice 0,08 0,06 -0,04 0,04
Dividendna rentabilnost po dionici 0,02 0,00 0,00 0,00
Broj dionica 2.197.772 | 2.197.772 | 2.197.772 | 2.197.772
TrziSna cijena dionice 1670,00 | 1700,00 | 1500,00| 1680,00

Izvor: Izrada autora

Tablica 39. prikazuje pokazatelje investiranja Poduzec¢a C za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. lzraCunati pokazatelji pojasSnjeni su u nastavku teksta.

Pokazatelji investiranja prikazuju uspjesSnost ulaganja u dionice. Poduzeée C
ostvaruje 125,87 kune dobiti po dionici u 2018. godini zatim se smanjuje na -54,14
kuna u 2020. godini te biljezi rast na 69,47 kuna u 2021. godini. Dividenda od 34,30
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kuna bila je isplacena samo u 2018. godini dok se u drugim godinama dividenda nije
isplacivala. Odnos isplate dividende prikazuje koliko je dividende isplac¢eno u odnosu
na neto dobit poslovanja te ono iznosi 0,27 u 2018. godini kada je isplacena
dividenda. 1znos odnosa isplate dividende iskazan je u postotku. Odnos cijene i dobiti
po dionici prikazuje koliko je trZziSna cijena ve¢a od dobiti po dionici koja iznosi 13,27
u 2018. godini zatim biljezi smanjenje na -27,71 u 2020. godini te povecanje na 24,18
u 2021. godini. Iznos od 24,18 u 2021. godini znaci da je 24,18 puta trziSna cijena
vecCa od dobiti po dionici. Ukupna rentabilnost dionice iznosi 0,08 u 2018. godini
zatim se smanjenje na -0,04 u 2020. godini te se povec¢ava na 0,04 u 2021. godini.
Dividendna rentabilnost dionice iznosi 0,02 u 2018. godini kada je dioniCarima
isplacena dividenda. Ukupna rentabilnost dionice i dividendna rentabilnost dionice

iznos ima prikazan u postotku.
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6. USPOREDBA POSLOVANJA ODABRANIH TURISTICKIH
KOMPANIJA U REPUBLICI HRVATSKOJ

Grafikon 4. Prikaz neto dugovanja / EBITDA usporedenih poduzeca
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Izvor: Izrada autora

Grafikon 4. prikazuje omjer neto financijskog duga i operativne dobiti (EBITDA)
usporedenih poduzeca za razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Nalazi

provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Neto dugovanje / EBITDA je financijski pokazatelj koji govori koliko treba vremena da
se iz operativne dobiti vrati financijski dug. Neto financijski dug odnosno neto poluga
pokazuje sposobnost poduzeca da pokrije svoju ukupnu zaduzenost bruto prihodima
iz redovnog poslovanja. Gleda se omjer ukupne zaduzenosti koja se dijeli sa EBITDA
pozeljno je da broj bude manji od 3, a nikako veéi od 5. Poduzece C ostvaruje
najbolji rezultat od usporedenih poduzeca 1,33 u 2018. godini te se povecava na 4,9
u 2020. godini zatim se smanjuje na 0,79 u 2021. godini. Poduzec¢e A i Poduzece B
ostvaruju podjednake rezultate za prve dvije usporedene godine te se nakon toga za
vrieme korona krize pokazatelji zna¢ajno pogorSavaju 12,5 Poduze¢e B i 30,84
Poduze¢e A u 2020. godini zatim se vracaju na pretpandemijsku razinu u 2021.
godini. Poduze¢e C &ak ni za vrijeme korona krize nije pre$la iznad 5 dok su

Poduzece B i Poduzece A ostvarile daleko loSiji rezultat.
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Grafikon 5. Prikaz tekuce likvidnosti usporedenih poduzeca
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Izvor: Izrada autora

Grafikon 5. prikazuje tekucu likvidnost usporedenih poduzeéa za razdoblje od 2018.

godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku teksta.

Koeficijent tekuce likvidnosti znaci da poduzeée mozZe sa kratkotrajnom imovinom
podmiriti sve kratkoroCne obveze te se kao zadovoljavaju¢im brojem smatra 1 ili viSe
od toga. Poduzeée C ima najbolju likvidnost kroz sve godine u odnosu na
usporedena poduzeca 1,08 u 2018. godini sa povecanjem na 2,00 u 2021. godini.
Poduzecée A ima likvidnost od 0,78 u 2018. godini te se povecava na 1,66 u 2021.
godini. Poduzece B ima najnizu likvidnost od usporedenih poduzec¢a od 0,09 u 2018.
godini koja se na kraju povec¢ava na 0,95 u 2021. godini §to je i dalje ispod 1. Treba

uzeti u obzir da je Poduzece B u vlasnistvu grupacije B d.d.
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Grafikon 6. Prikaz Bruto marze profita usporedenih poduzecéa

Bruto marza profita

0.3 0.21
0:16

0.19

0.2 0.25
0.15

01 0.15

0.17

0.1

-0.1
-0.2
-0.3
-0.4

-0.5

-0.6

-0.63

-0.7

e Poduzede A e Poduzece B Poduzece C
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Grafikon 6. prikazuje bruto marzu profita usporedenih poduzeéa za razdoblje od
2018. godine do 2021. godine. Nalazi provedene analize prikazani su u nastavku

teksta.

Bruto marza profita prikazuje koliko posto ostvarenih prihoda poduzece zadrzava
uvecanih za rashode od kamata. Poduzeée C ostvaruje najveéu bruto marzu od
usporedenih poduze¢a od 0,25 u 2018. godini dok Poduzeée B i Poduzece A
ostvaruju bruto marzu profita od 0,15 u 2018. godini. Za vrijeme korona krize bruto
marze svim usporedenim poduzedima bile su negativhe -0,25 Poduzecée B, -0,30
Poduzec¢e C i -0,63 Poduzece A. Nakon korona krize svim usporedenim poduzecima
poslovanje se stabiliziralo te je bruto marza profita iznosila 0,19 Poduzece C, 0,17

Poduzece B i 0,1 Poduzece A.
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7. ZAKLJUCAK

Cilj ovog diplomskog rada bio je provesti analizu financijskih izvjeStaja za odabrane
turisticke kompanije u Republici Hrvatskoj na temelju financijskih izvjeStaja i ispitati
djelotvornost poslovanja odabranih kompanija od 2018. godine do 2021. godine gdje
je prikazan utjecaj korona krize na poslovanje. Cijela analiza poslovanja odabranih
kompanija provedena je na podacima iz bilance, racuna dobiti i gubitka te izvjeStaja o
nov€anim tokovima. Analiza je provedena horizontalnom i vertikalnom analizom
financijskih izvjeStaja te analizom putem financijskih pokazatelja. |z analize
financijskih izvjeStaja vidljivo je da sve kompanije ostvaruju povecanje ukupne
imovine u analiziranom razdoblju od ¢ega se najviSe odnosi na rast kratkotrajne
imovine odnosno stavke novca u banci i blagajni. Na strani pasive svim analiziranim
kompanijama rastu dugoroc¢ne i kratkoroCne obveze koje su najviSe rasle za vrijeme
korona krize u 2020. godini. Sva odabrana poduzeca poslovala su s gubitkom u
2020. godini dok su u ostalim poslovnim godinama poslovale sa dobitkom. Pokazatelj
tekuce likvidnosti pokazuje da se stanje likvidnosti u kompanijama povecava kroz
godine, najbolju likvidnost od odabranih kompanija ima Poduzeé¢e C, a najnizu
Poduzeée B. Pokazatelj vlastitog financiranja pokazuje da se Poduzece C najvise
financira iz vlastitih izvora dok se vlastitim izvorima najmanje financira Poduzece A
koja se jedina neSto viSe financira iz tudih izvora. Pokri¢e troSkova kamata Poduzece
C i Poduze¢e B imaju podjednaku dok je Poduzece A loSije od usporedenih
kompanija. Koeficijent obrta ukupne imovine prikazuje koliko je ukupnog prihoda
ostvarenu na 1 jedinicu ukupne imovine. Koeficijent obrta ukupne imovine najbolje
ostvaruje Poduze¢e B dok Poduzece A ostvaruje najloSiji obrt ukupne imovine.
Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja najbolje ostvaruje Poduzece C, a Poduzece A
ostvaruje najloSiji rezultat kod odabranih kompanija. Bruto marzu profita najbolje
ostvaruje Poduzecée C, a najloSiju Poduzeée A Sve odabrane kompanije imale su
negativnu bruto marzu profita u 2020. godini zbog negativnog rezultata poslovanja.
Odnos cijene i dobiti poduzeca prikazuje koliko je trziSna cijena dionice vec¢a od dobiti
po dionici. U 2018. godini sve odabrane kompanije imale su podjednak odnos cijene i
dobiti po dionici dok u 2021. godini najbolji rezultat gledano od strane potencijalnog
investitora ostvaruje PoduzecCe B, a najloSije Poduzec¢e A. Usporedene turistiCke

kompanije unato€¢ loSem poslovanju u 2020. godini vratile su poslovanje na
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pretpandemijsko razdoblje u 2021. godini. Nakon analize poslovanja i njihove
medusobne usporedbe najbolji rezultat ostvaruje Poduzeée C iako sve kompanije
imaju vecinu pokazatelja pozitivhe Sto predstavlja sigurno i uspjeSno poslovanje sto

je temeljni kriterij dobroga poslovanja.
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Sazetak

Cilj ovog diplomskog rada bio je analizirati strukturu financijskih izvjeStaja odabranih
turistickin kompanija u Republici Hrvatskoj kako bi se utvrdila njihova financijska
uspjesnost. Analiza financijskih izvjeStaja provedena je za tri odabrane turistiCke
kompanije za razdoblje od 2018. godine do 2021. godine. Za navedena poduzeca
detaljno je prikazana vertikalna i horizontalna analiza bilance, koja podrazumijeva
sav moguc¢ pregled imovine, kapitala i obveza za odredeni datum. Isto je prikazano
za racun dobiti i gubitka. Provedena je analiza izvjeStaja o nov€anim tokovima koji
izvjeStava o promjenama i uporabi novca poduzeca. Nakon analize financijskih
izvjesStaja izraCunati su pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti, ekonomicnosti,
profitabilnosti i investiranja. Nakon provedene analize za svako pojedino poduzece
na kraju rada pokazatelji poslovanja medusobno su usporedeni. Sve usporedene
kompanije ostvarile su dobit osim u 2020. godini kada je ukupan broj nocenja u
Republici Hrvatskoj bio daleko nizi nego u prethodnim godinama. Prema
pokazateljima iz provede analize zaklju¢eno je da poduzece C ima najvecu sigurnost

i uspjeSnost poslovanja Sto je temeljni kriterij dobroga poslovanja.

Klju¢ne rijeci: financijski izvjestaji, bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjestaj o nov€anim

tokovima vertikalna i horizontalna analiza, analiza putem financijskih pokazatelja.

Summary

The aim of this graduate thesis was to analyse the structure of financial reports of
selected tourist companies in the Republic of Croatia in order to determine their
financial success. Analysis of financial statements was carried out for three selected
tourist companies for the period from 2018 to 2021. For these companies, a vertical
and horizontal balance sheet analysis is presented in detail, which implies all
possible overview of assets, capital and liabilities for a given date. The same is
shown for the profit and loss account. An analysis of the cash flow statement,
reporting on changes and the use of company money, was carried out. Following the
analysis of financial statements, indicators of liquidity, indebtedness, activities,

economy, profitability and investment were calculated. After the analysis carried out
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for each individual company at the end of the paper, the business indicators were
compared with each other. All compared companies have made profit except in 2020
when the total number of overnight stays in the Republic of Croatia was far lower
than in previous years. According to the indicators from the analysis, it was
concluded that company C has the highest safety and performance of the business,
which is the basic criterion of good business.

Keywords: financial statements, balance sheet, income statement, statement

Keywords: Financial statements, balance sheet, profit and loss account, cash flow

statement vertical and horizontal analysis, analysis through financial indicators.
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