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SAZETAK

Financijski izvjestaji su poslovni dokumenti kojima poduzeée daje informacije osobama i
organizacijama izvan poduzeéa i korisnicima unutar poduzeca. Temeljni financijski
izvjestaji su bilanca, ra¢un dobiti i gubitka, izvjestaj o novéanom toku, izvjestaj o promjeni
glavnice, te biljeske uz financijske izvjeStaje. Analiza financijskih izvjeStaja je proces
primjene razli€itih analitickih sredstava 1 tehnika pomocu kojih se podaci iz financijskih
izvjestaja pretvaraju u upotrebljive informacije relevantne za upravljanje. Zadatak analize
financijskih izvjeStaja je da prepozna dobre osobine poduzeca, ali 1 njegove slabosti.
Financijska analiza obuhvaca analizu bilance i racuna dobiti 1 gubitka. Horizontalna analiza
omogucuje usporedivanje podataka kroz dulje vremensko razdoblje da si se otkrile tedencije
i dinamika promjene pojedinih pozicija financijskih izvjestaja. Vertikalna analiza sluzi za

usporedivanje podataka financijskih izvjeStaja u jednoj godini.

Analiza putem pokazatelja jedna je od najcesce koriStenih financijskih analiza. Postoji Sest
skupina a to su: pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti, ekonomicnosti,
profitabilnosti i investiranja. Na temelju poduzeza Kra$ d.d. napravljene su horizontalna 1
vertikalna analiza bilance i ra¢una dobiti i gubitka u razdoblju od 2016. do 2018. godine, te

analiza Sest skupina pokazatelja.

KLJUCNE RIJECI: finacijski izvjestaji, analiza financijskih izvjestaja, horizontalna

analiza, vertikalna analiza, analiza putem pokazatelja
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ABSTRACT

Financial reports are bussines documents which companies use to provide informations to
people and organizations outside the company and to users inside the company. Basic
financial reports are balance sheet, profit and loss statement, cash flow statement, statement
of changes in equity and notes to financial statements. Analysis of financial statements
is the proces of applying various analytical tools and tehniques by which the financial
statements are converted into useble informations relevant for management. The task
of analyzing financial statements is to recognize good features of the company, but
also it's weaknesses. The financial analysis includes the analysis of the balance sheet
and the profit and loss statement. Horizontal analysis allows comparing data over a
longer period of time to detect tendencies and dynamics of changing individual
pozitions of financial reports. Vertical analysis is used for compare financial reports data
in one year. Indicator analysis is one of the most frequently used financial analysis. There
are six groups of indicators, which are: indicators of liquidity, indebtendness, activity,
economy, profitability and investment. Based on company Kra$ d.d. were made
horizontal and vertical analysis, balance sheet and profit and loss statement analysisin the

period between 2016 to 2018 and analysis of six groups of indicators.

KEY WORDS: financial statements, analysis of financial statements, horizontal analysis,

vertical analysis, indicator analysis
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1. UvVOD

1.1. Definicija problema

Industrija slastica ili konditorska industrija, jedna je od grana prehrambene industrije, te
ima sve znacajniju ulogu u gospodarstvu pojedine zemlje, pa tako i u Hrvatskoj. Vodece
drustvo u ovoj industrijskoj grani je Kra$ d.d., te ¢emo se u ovom radu osvrnuti na
osnovne znacajke, povijest i probleme u poslovanju drustva Kras d.d., te ¢emo u nastavku

rada napraviti analizu financijskog poslovanja poduzeca Kras d.d.

1.2. Cilj rada

Cilj ovog zavrSnog rada je proSiriti spoznaje i saznanja o temeljnim financijskim
izvjeStajima,vrstama financijski izvjesStaja, te znaCenju i postupku analize financijskih

izvjesStaja 1 na temelju njih analizirati i napraviti analizu poduzec¢a Kras d.d.

1.3. Metode rada

U radu ¢e se koristiti metoda analize i sinteze kako bi se upoznali sa poslovanjem
poduzeca Kras d.d., te kako bi se analizirali podaci unutar financijskih izvjestaja. Takoder
se koriste dvije najopéenitije metode zaklju¢ivanja, metoda indukcije i dedukcije kako bi
se dobili odgovori na postavljene hipoteze, te da bi iste potvrdili ili odbacili temeljem
istrazivanja. Isto tako se koristila i metoda komparacije u kojoj se traze slicnosti ili razlike

izmedu dviju ili viSe pojmova, ¢injenica, predmeta ili usporedba.

1.4. Struktura rada

Ovaj rad ¢e se sastojati od tri dijela. U prvom dijelu rada govori se o temeljnim
financijskim izvjestajima,objasnjava se Sto su bilanca, racun dobiti 1 gubitka, izvjestaj o
nov€anom toku, izvjeStaj o promjeni glavnice (kapitala) i biljeSke uz financijske
izvjeStaje. Takoder se definira pojam 1 znafenje analize financijskih izvjeStaja, te se

definira znacenje horizontalne i vertikalne analize, kao i skupina pokazatelja.


https://sh.wikipedia.org/wiki/Prehrambena_industrija
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Drugi dio obuhvaca postupak izrade horizontalne i vertikalne analize, te analize pomoc¢u

pokazatelja na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d..

U tre¢em, empirijskom dijelu ¢e se iznijeti karakteristike poduzeca ,,Kras* kroz povijest
do danas, njegova vizija i misija, takoder ¢e se prezentirati financijski rezultati poslovanja
poduzeéa, te ¢e biti napravljena financijska analiza pokazatelja poslovanja na temelju

financijskih izvjestaja poduzeca.
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2. TEORIJSKE POSTAVKE FINANCIJSKE ANALIZE
POSLOVANJA PODUZECA

Financijska analiza (engl. financial analysis, njem. Finanzanalyse) je znacajno podrucje

poslovne analize. Osnovni su mu ciljevi:

e tumacenje financijskih informacija,
e koriStenje usporednih podataka 1

e analiza financijskih trzista

Tumacenje financijskih informacija odnosi se preteZito na ocjenu i tumacenje financijskih
izvjesStaja 1 drugih financijskih podataka o poduzecu. KoriStenje usporednih podataka
omogucuje komparativnu financijsku analizu; najceS¢e se rabe usporedni podaci
poduzeca iste djelatnosti, najjacih konkurenata i djelatnosti kao cjeline. Analiza
financijskih trziSta obuhvaca istrazivanje meduzavisnosti cijena dionica poduzeca,

njegovih konkurenata i trendova na trzistu dionica.

U nastavku rada, na primjeru trgovackog drustva Kras d.d. i njegove dionice KRAS-R-A
prikazati ¢emo financijsku analizu poslovanja na temelju prethodnih godina, i to za
razdoblje od 2016. do 2018. godine.

U nastavku ovog poglavlja posebnu paznju ¢emo dati teorijskoj analizi financijskih
izvjestaja, te cemo na kraju rada dati osnovne postavke horizontalne i vertikalne analize,

te analizirati poslovanje pomoc¢u dobivenih pokazatelja.

2.1. Temeljni financijski izvjeStaji
Svako poduzece duzno je sastavljati financijske izvjeStaje, a njihova osnovna svrha je

informiranje krajnjih korisnika o:

e financijskom polozaju poduzeca,
e profitabilnosti poduzeca,

e novcéanim tokovima drustva.
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Na temelju navedenog, mozemo =zakljuciti, kako su financijski izvjestaju temelj

donosenja poslovnih odluka, te informacije u njima moraju biti to¢ne.

,»Svrha financijskih izvjestaje je, da pruzaju informacije o:

e imovini,
e Obvezama,
e kapitalu,

e prihodima i rashodima,
e pozajmicama,

e tokovima novca.
Oni obuhvacaju:

e Dhilancu,

e sveukupnu dobit,

e izvjeStaj o promjenama kapitala,
e izvjestaj o novCanim tokovima,

e biljeske uz financijske izvjestaje.*

,Financijski izvjestaji moraju realno prikazati financijski polozaj i uspjeSnost drustva te
nov€ane tokove u skladu s definicijama i kriterijima priznavanja imovine, obveza,

prihoda i rashoda.

Kako bi ostvarili svoju svrhu, financijske izvjestaju karakteriziramo tako da oni moraju
dati prave informacije korisnicima za donoSenje odluka o investiranju, kreditiranju i sl.,
moraju pomo¢i pri izradi raznih procjena vrijednosti, te dati ostale relevantne informcije

o drugim vaznim resursima drustva.

2.2. Standardi financijskog izvjes¢ivanja

Temeljem Zakona u ¢lanku 16., stavku 1. definira HSFI-je kao ,,ratunovodstvena nacela
1 pravila priznavanja, mjerenja i klasifikacije poslovnih dogadaja te sastavljanja i

prezentiranja financijskih izvjestaje...*.

L Alexander i Nobes, 2010, 94
2 Broz Tominac, i dr., 2015, 72
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Sukladno navedenom, svi pravni subjekti duzni su predavati financijska izvjesca, koja

moraju biti u skladu sa vaze¢im pravilima i zakonima.

Financijski izvjestaji proizvod su racunovodstva, a namjenjenji su unutarnjim i vanjskim
korisnicina. Medu korisnicima financijskih izvjestaja nalaze se sada$nji i potencijalni
ulagadi, zaposlenici, dobavljaci, ostali vjerovnici, kupci, vlade i njihove agencije, te
javnost. Oni se koriste financijskim izvjestajima kako bi zadovoljili svoje razli€ite potrebe
za informacijama. Osnovni zadatak racunovodtva jest prikupljanje i obrada podataka

financijske prirode te prezentiranje dobivenih informacija zainteresiranim korisnicima.

Prema gore navedenom zakonu, mali poduzetnici nisu obavezni sastavljati izvjestaj o
novfanom toku, te izvjeStaj o promjeni kapitala, a sastavljaju i skracene financijske
izvjestaje. Veliki poduzetnici duzni su sastaviti i godiSnje izvjeStaje. Veliki 1 srednje
veliki poduzetnici koji su organizirani kao dionicka drusStva obavezni su jednom godiSnje

javno objaviti financijske izvjeStaje 1 misljenje revizora.

2.3. Struktura temeljnih financijskih izvjeStaja

U nastavku rada, obradit ¢emo 1 dati strukturu temeljnih financijskih izvjestaja.

Slika 1. Temaljni financijski izvjestaji

TEMELINI
FINANCLISKI
1ZVIESTAJI

RACUN 1IZVIESTAI O
BILANCA DOBITI | NOVCANOM
GUBITKA TOKU

BILJESKE UZ
FINANCIKE

1ZVIESTA) O
PROMJENI
KAPITALA

1ZVIESTAJE

Izvor: izrada autora prema Belak V., Vudri¢ N., Osnove suvremenog racunovodstva, Temeljni financijski izvjestaji
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2.3.1. Izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca)

,Bilanca ( Izvjestaj o financijskom polozaju) je prikaz stanja imovine i obveza poduzeca
na odredeni dan. Prva bilanca se izraduje prilikom osnivanja poduzeca i ona se naziva
pocetnom bilancom. U njoj se vidi koliki je osnivacki kapital i kojom je vrstom imovine

uplaéen.*®

Tablica 1. Prikaz skracene bilance

AKTIVA PASIVA

A. PotraZivanja za upisani, a A. Kapitali | reserve
WA A, 23, Upisan RIRTAN,
neuplaceni kapital Upisani kapital

B. Dugotrajnaimovina Premija za emitirane dionice
SHYRANAINA tavIng, RLEINNE 28 STtirans IanIcs
Nematerijalna imovina Revalorizacijska rezerva
Nematernjainaimovina | REVAIONZAclska rezerva
Materijalna imovina Rezerva
matenjanaimovina | QEIENVE
Financijska imovina Zadrzani dobit ili preneseni gubitak
WIANCLEEA aving SA85ZaN QoRIL 1IN PRCNEIST BHRIREN

c. B.
C.
D.
E.

D. F.
G

E.

F.

G.

Izvor: izrada autora prema Viducic Lj., Simic¢ Sari¢ M., Financijski menadzment

,Bilanca poduzeca se sastoji od dvije strane koje uvijek moraju biti u ravnotezi. Na lijevoj
strani je aktiva, a na desnoj pasiva. Aktiva predstavlja sve oblike imovine poduzeca, dok
se u pasivi nalaze svi izvori imovine koja se nalazi u aktivi. U Hrvatskoj je propisana
shema po kojoj se razvrstavaju aktiva i pasiva. Aktiva je razvrstana prema nacelu rastuce

likvidnosti, a pasiva prema nadelu rastuée dospjelosti.**

Imovina tvrtke je prikazana kao kratkotrajna imovina ( bruto radni kapital, kratkotrajna

imovina), te dugoroc¢na, stalna imovina ( tablica 1.)

Kratkotrajna imovina je ona imovina je ona imovina za koju se o¢ekuje da ¢e se pretvoriti

u novcani oblik u vremenu kra¢em od godinu dana. Ona stalno mijena oblik od novca za

3 Bolfek, Stani¢, Toki¢, Struktura bilance kao pokazatelj loseg poslovanja
4 Vidug¢i¢ Lj., Pepur, Simi¢ M., Financijski manadzment, 2015., 425



Josipa Vidi¢ Kasalo, 0082039413 Analiza poslovanja i financijskogstanja Kras d.d. Zagreb, za 2018.godinu
Veleuciliste s pravom javnosti BALTAZAR, ZAPRESIC

nabavku sirovina za proizvodnju, zatim do sirovina za proizvodnju u poluproizvode i
proizvode. Oni se daljnjom prodajom pretvaraju u potrazivanja, a potrazivanja se

transformiraju u novac. To je proces koji se stalno ponavlja.

,Dugotrajna imovina predstavlja onu imovinu koja se pretvara u novacani oblik u
razdoblju duljem od godine dana. Nabavljena je da bi sluzila u proizvodnom procesu
tvrtke kroz duze razdoblje. Ona se u pravilu postupno amortizira i zadrzava svoj pojavni
oblik tijekom ¢itavog korisnog vijeka uporabe. Dugotrajna imovina je onaj dio imovine
koji ima metrijalni, fizi¢ki oblik. To su prirodna bogatstva ( zemljiSte, Sume), zgrada,

oprema, postrojenja, transportna sredstva, namjestaj, krupni alat i s1.*®°

Kapital je vlastiti uzvor financiranja imovine i izraCunava se kao ostatak imovine
poduzetnika nakon odbitka svih njegovih obveza. Kapital se sastoji od upisanog kapitala,
kapitalnih rezervi, revalorizacijskih rezervi, rezervi iz dobiti, zadrzane dobiti ili

prenesenog gubitka, te dobiti ili gubitka tekuce godine.

Obveza je sadaSnja obveza poduzetnika porizasla iz prosSlih dogadaja i za Cije se
podmirenje ocCekuje odljev resursa. Obveze se, prema rokovima dospije¢a dijele na
dugoro¢ne i kratkoro¢ne. DugoroCne obveze su oglavnom obveze prema kreditnim
institucijama 1 dospjevaju na naplatu u roku koji je duzi od jedne godine. Kratkoro¢ne
obeveze su sve one obveze koje poduzetnik mora podmiriti u roku kra¢em od godine

dana.

U ove obveze se ubrajaju obveze prema dobavlja¢ima, obveza prema zaposlenima,
obveza za poreze 1 doprinose, obveza za kratkoro¢ne pozajmice i druge kratkoro¢ne

obveze.

2.3.2. Racun dobiti i gubitka

,»Racun dobiti 1 gubitka prikaz je prihoda,rashoda i financijskog rezultata u odredenom
vremenskom razdoblju. Pokazuje profitabilnost poslovanja tvrtke tijekom nekog

vremenskog razdoblja. UspjeSnost poslovanja obi¢no se definira kao sposobnost

«6

ostvarivanja odredenih ciljeva.“® ,,Ciljevi poslovanja mogu biti razli€iti , a to znaci da 1

5 Zager K., Mami¢ Sacer L., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, 2008.,54
¢ Ibidem
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uspjesnost poslovanja ovisi o postavljenim kriterijima i definiranim ciljevima. Najcesc¢i
cilj koji se istiCe je profitabilnost poslovanja. Za razliku od bilance koja prikazuje
financijski polozaj poduzec¢a u odredenm vremenskom razdoblju , racun dobiti i gubitka
prikazuje aktivnost poduzeéa u odredenom razdoblju.“’ Osnovni elementi tog izvjestaja
jesu prihodi i rashodi i njihova razlika dobiti ili gubitak. Prema tome, racun dobiti i
gubitka je financijski izvjestaj koji prikazuje koliko je prihoda i rashoda ostvareno u

odredenom vremenu te kolika je ostvarena dobit (gubitak).

Slika 2. Skraceni prikaz racuna dobiti i gubitka

PRIHODI RASHODI DOBIT PRUE POREZ NA DOBIT NAKON
(poslovni,financijsk, — (poslovni,financijsk, =| oporezivania |— DOBIT =| oPOREZIVANIA
izvanredni) izvanredni)

Izvor: izrada autora

Prihodi nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja obveza, i to onog dijela

vvvvv

realizaciju poslovnih u¢inaka tj. proizvoda i usluga.

Rashodi ¢ine negativnu komponentu financijskog rezultata. Nastaju kao posljedica
troSenja odnosno smanjenja imovine ili povecanja obaveza. Dok prihoda povecavanju

kapital, oni utje€u na smanjenje kapitala drustva.

2.3.3. IzvjeStaj o novéanim tokovima

»lzvjestaj o nov€anim tokovima odnosi se na priljev 1 odljev novca i nov€anih
ekvivalenata tijekom obracunskog razdoblja, pri ¢emu novac obuhva¢a novac u banci 1

blagajni te depozite po videnju.*®
Kako bi ih razlikovali, potrebno ih je podijeliti na:

e novcane tokove iz poslovnih aktivnosti,

7 Zager K., i Zager L., 1999,50
8 Pravilnik o strukturi i sadrzaju godi$njih financijskih izvjestaja ,2015.



Josipa Vidi¢ Kasalo, 0082039413 Analiza poslovanja i financijskogstanja Kras d.d. Zagreb, za 2018.godinu
Veleuciliste s pravom javnosti BALTAZAR, ZAPRESIC

e novcane tokove iz investicijskih aktivnosti,

e novcane tokove iz financijskih aktivnosti.

Poslovne aktivnosti su one aktivnosti koje su usmjerene na proizvodnju i prodaju
proizvoda i roba, te pruzanje usluga. Poslovne aktivnosti uklju¢uju sljedec¢e novcane
tijekove: primitak od prodaje robe i pruzanje usluga, naknade, provizije i druge prihode,
izdatak za placanje dobavlja¢ima za isporucenu robu i usluge, izdatke za place radnicima
1 druge troSkove, izdatke za plac¢anje poreza na dobit, primitke od povrata vise placenog

iznosa, te druge izdatke i primitke po ugovorima iz poslovnih i trgovackih djelatnosti.

,Investicijske aktivnosti su stjecanje i otudivanje (prodaja) dugotrajne imovine i drugih
ulaganja, kao Sto su ulaganje u vrijednosne papire, odobravanje zajmova, te naplata

glavnice danih zajmova.*

Financijske aktivnosti obuhvacaju primitke i izdatke temeljem primjenjenih dugoro¢nih
i kratkoro¢nih kredita, te primitke od emisije vlasni¢kih vrijednosnih papira ( poveéanje

kapitala)

2.3.4. Izvjestaj o promjenama kapitala

»lzvjestaj o promjenama kapitala pruza informacije o strukturi kapitala drustva,
ukljucujuci 1 promjene na svim komponentama vlastitog kapitala na kraju izvjestajnog

razdoblja, a u odnosu na pocetak razdoblja.*1°

Osnovni elementi izvjeStaja o promjenama kapitala su ulozeni kapital, zaradeni kapital,
neke direktne promjene vezane uz kapital, ispravak vrijednosti imovine — materijalne i
nematerijalne, obveze vezane za poreze, promjene racunovodstvenih politika, tecajne

razlike i dr.

9 Zager K., Mami¢ Sacer 1., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Masmedia, Zagreb, 2008.,83
10 Broz Tominac, i dr., 2015, 72
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2.3.5. Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Zakonom o racunovodstvu propisano je da financijske izvjeStaje Cini i1 izvjestaj o
sveobuhvatnoj dobiti. Ostala sveobuhvatna dobit pruza informacije o moguéim prihodima
i rashodima koji se nalaze izvan utjecaja menadzmenta. Oni su rezultat polozaja i

ekonomskih uvjeta poslovanja drustva, a najcescée se u pravilu radi o:

e dobicima i gubicima od tecajnih razlika na inozemnim ulaganjima,
e nerealiziranim dobicima i gubicima na financijskoj imovini,
e promjenama revalorizacijskih rezervi,

e cfektima od zasStite na derivatnim instrumentima.
»lzvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti prikazuje se kao dva odvojena izvjestaja:

e racun dobiti i gubitka uz ras¢lanjivanje troSkova po prirodnim vrstama i rashoda
po funkciji,
e ostala sveobuhvatna dobit, koju sastavljaju drustva kod kojih se javljaju pozicije

sveobuhvatne dobiti.<*

10 Bakran, Gulin, Mil&i¢, 2014,14
11 Pravilnik o strukturi i sadrzaju godisnjih financijskih izvjestaja, 2015.(NN78/15)

11
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2.3.6. Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjeStaje sadrze dodatne i dopunske informacije koje nisu
prezentirane u bilanci, raCunu dobiti i gubitka, izvjestaju o novcanom toku, te izvjestaju

0 promjeni kapitala.

Financijski izvjestaji regulirani su Medunarodnim rac¢unovodstvenim standardima 1, te
se sukladno njima, uz financijske izvjestaje prilazu i biljeske, koje poblize opisuju
pojedine promjene u navedenim izvjeStajima, na nain da ukazuju na uskladenost sa
MSFI-jevima, promjenu ra¢unovodstvene politike, dospijece nepredvidenih obveza, neke
nefinancijske informacije koje su bitne kako bi se financijski izvjestaji lakSe razumyeli, te

ciljeve 1 politike drustva koje su povezane sa upravljanjem rizivima.

,Ostali podaci koji bi se trebali iznjeti u biljeSkama ukljucuju podatke o dugorocnim
zajmovima, uvjete leasinga, planovi emisije dionica i dr. O podacima koji ¢e biti
prezentirani u biljeSkama, a time 1 potpunosti biljeski, njihovoj to€nosti i razumljivosti

odluéuje direktor.

12 vidugi¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadzment IX., 2015, 434
12
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3. PROCES ANALIZE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA DRUSTVA

Dakle, u nastavku rada, dat ¢emo kratak osvrt na teorijski dio vezan za analizu

financijskih izvjestaja, koju je moguce napraviti raznim metodama, a najpopularnije su:

e horizontalna analiza i

e vertikalna analiza.

3.1. Odredenje i vaznost analize financijskih izvjeStaja

U svrhu izrade Sto kvalitetnije analize financijskih izvjeStaja, potrebno je napraviti i

prihvatiti tri komponente, odnosno aktivnosti, koje odreduju razvoj FI, i to:

e upravljanje financijama,
e upravljanje ratunovodstvom, i

e racunovodstvo financija.

Dobro napravljena financijska analiza, omogucuje vlasnicima, kreditorima i svim drugim
poslovnim Ciniteljima unutar gospodarstva uvid u kvalitetu poslovanja drustva i njegovo

ostvarenje dobiti ili gubitka, odnosno o poslovnom rezultatu drustva.

U svakom slucaju, analiza financijskih izvjestaja oslanja se na podatke koje drustvo
prikazuje unutar financijskih izvjestaja, a tu pak moze doc¢i nehotice ili namjerno do
prikaza pogres$nih podataka, koje mogu dati krivu ili iskrivljenu sliku o poslovnim

rezultatima drusStva, odnosno o poslovnim aktivnostima drustva.
,,UobicCajeni postupci i tehnike koje se koriste prilikom analize FI-ja su:

e komparativni financijski izvjestaji,
e strukturni financijski izvjestaji,

e trendovi kretanja performanse,

e analiza pomocu pokazatelja,

e specijalizirane analize.“*

13 Bakran, Gulin i Mil&i¢, 2014, 14
13
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3.2. Vertikalna analiza financijskih izvjeStaja drustva

,Vertikalna analiza sluzi za usporedivanje podataka financijskih izvjeStaja u jednoj
godini. Kod ove analize pozicija bilance aktive i pasive izjednacavaju se sa 100 te se
promatra struktura njihovih pozicija koje se izrazavaju u postotku.*** Isto tako u analizi
racuna dobiti i gubitka ukupne prihode izjednacavamo sa 100, a ostalim pozicijama
dodjeljujemo koeficijente ovisno u kojem postotku sudjeluju u ukupnom prihodu.
Strukturni financijski izvjestaji vrlo su korisni kod usporedivanja s konkurentima te za

usporedivanje podataka jednog poduzeca u uvijetima inflacije.

3.3. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja drustva

Horizontalna analiza koristi se za pracenje stope rasta pojedinih pozicija financijskih
izvjestaja. Temeljem tih promjena prati se i uspjeSnost i sigurnost poslovanja poduzeca.
Predmet horizontalne analize jesu bilancne pozicije i pozicije iz racuna dobiti 1 gubitka
temeljene najceS¢e na baznom indeksu. Kako bi se mogla uociti tendencija kretanja
promjena potrebno je za promatranje uzeti duze vremensko razdoblje, minimalno 4 do 5
godina. U horizontalnoj analizi pozicija u baznoj godini ozna¢ava se indeksom 100, a
pozicije u ostalim godinama usporeduju se s baznom i dodjeljuje im se odgovarajuci

indeks.

U ovoj analizi jedini problem mogu stvoriti promjene u politici bilanciranja, promjene
obracunskih sustava kod izrade financijskih izvjestaja ili eventualna inflacija. Tada se

prvo te stavke moraju uskladiti kako bi cijela analiza uopcée imala smilsa.

3.4. Analiza financijskih izvjeStaja pomocu pokazatelja

Analiza putem pokazatelja jedna je od najéescih koriStenih analiza financijskih
izvjeStaja. Ona predstavlja prvu fazu financijske analize, pokazuje povezanost izmedu
ratuna u financijskim izvjeStajima te omogucuje vrednovanje financijskog stanja i

poslovanja tvrtke.

14 Mamié Sacer, 1., Sever, S., Zager. K., Zager, L.,Analiza financijskih izvjestaja,2008,230.
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Da bi smo dobili financijske pokazatelje, trebamo jednu ekonomsku veli¢inu staviti u
odnos s drugom ekonomskom veli¢inom. Pritom moramo u odnos stavljati veli¢ine koje
su se dobile na odreden dan ili su rezultat poslovanja u odredenom razdoblju. Dobiveni
rezultati se koriste da bi se na temelju njih mogli praviti planovi i donositi odluke o

buduéem poslovanju.+

U nastavku rada dati ¢emo kratak osvrt na sljedece:

e skupine pokazatelja,
e sustavni pokazatelji,

e zbirni pokazatelji.

3.4.1. Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost (eng. solvency, liquidity) je svojstvo imovine ili njezinih pojedinih dijelova
da se mogu pretvoriti u gotovinu dostatnu za pokri¢e preuzetih obveza. Likvidnost je uz
rentabilnost jedno od osnovnih nacela privredivanja poduzec¢a u robno-novéanoj privredi.
Poduzeca u svom poslovanju teze o¢uvanju likvidnosti, tj. sposobnosti da pravovremeno

podmiruje svoje obveze.

Pokazatelj likvidnosti usporeduje kratkorocne obveze s kratkorocnim ili tekuc¢im

izvorima dostupnim za podmirenje kratkoro¢nih obveza.
Najucestaliji pokazatelji likvidnosti su:

1. koeficijent tekuce likvidnosti,
2. koeficijent ubrzane likvidnosti,
3.koeficijent trenutne likvidnsoti,

4. koeficijent financijske stabilnosti,

Kratkotrajna imovina

Koeficijent tekuce likvidnosti = -
Kratkorocne obveze

15
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Smatra se kako koeficijent tekuce likvidnosti manji od 2 implicira moguénost da
poduzedée ostane bez sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza.

Kratkotrajna imovina—zalihe

Koeficijent ubrzane likvidnosti=

Kratkorocne obveze

Ovaj pokazatelj govori o tome ima li poduze¢e dovoljno kratkoro€nih sredstava da
podmiri dospjele obevze, a da pri tome ne prodaje zalihe. Kao i kod koeficijenta tekuce
likvidnosti, pozeljna vrijednost ovog pokazatelja je ona koja ne odstupa znacajno od
industrijskog prosjeka. Ukoliko industrijski prosjek nije poznat, tada je poZeljnan iznos
minimalne vrijednosti pokazatelja 1.

Novac

Koeficijent trenutne likvidnosti=

Kratkorocne obveze

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje kolika je pokrivenost kratkoro¢nih obveza
likvidnom kratkotrajnom imovinom, odnosno nov¢anim sredstvima. Smatra se da ovaj
koeficijent nebi trebao biti manji od 0,5.

Dugotrajna imovina

Koeficijent financijske stabilnosti = > :
Dugorolne obveze+kapital

Koeficijent financijske stabilnosti definiran na sljede¢i na¢in treba biti manji od 1 jer se
iz dijela dugoroc¢nih izvora mora financirati krakotrajna imovina. Ako je ve¢i od 1 znaci
da je dugotrajna imovina financirana iz kratkoro¢nih obveza tj. da postoji deficit radnog
kapitala.

3.4.2. Pokazatelji zaduzZenosti

,OVi pokazatelji pruzaju informacije o strukturi kapitala drustva na datum bilance.
Sukladno tome, bilanca, i to pasiva bilance, temeljni je financijski izvjestaj koji
predstavlja polaziSte za ocjenu zaduzenosti drustva. Medutim, od navedenih koeficijenata
treba izdvojiti koeficijent financiranja poznat jos i kao financijska poluga. Ukoliko je
manji od jedan, to znaci da poduzece viSe koristi vlastite izvore financiranja. Analizom

16
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pomocu pokazatelja zaduzenosti mogu se dobiti informacije o stupnju zaduzenosti, no ne
I 0 kvaliteti posudenih izvora financiranja, zbog ¢ega u analizu treba ukljuciti i druge

faktore, poput pokazatelja profitabilnosti.*®

Ukupne obveze

Koeficijent zaduZenosti = ——
Ukupna imovina

,Koeficijent zaduZenosti (eng. debt ratio, leverage ratio, indebtedness coefficient)
pokazuje do koje mjere poduzece koristi zaduzivanje kao oblik financiranja, odnosno koji
je postotak imovine nabavljen zaduZivanjem. Sto je ve¢i odnos duga i imovine, veéi je
financijski rizik, a $to je manji, nizi je financijski rizik. U pravilu bi vrijednost koeficijenta

zaduzenosti trebala biti 50% ili manja.*®

Glavnica

Koeficijent vlastitog financiranja = ——
Ukupna imovina

Koeficijent vlastitog financiranja govori koliko je imovine financirano iz vlastitog

kapitala ( glavnice) a njegova vrijednost bi trebala bit ve¢a od 0,5.

. . N Uk b
Koeficijent financiranja = ——o2%¢
Glavnica

Ukupne obveze

Faktor zaduZenosti = - ———— —
Zadriana dobit ili gubitak+amortizacija

Faktor zaduzenost uvjetno odrazava broj godina potrebnih za pokri¢e postojecih obveza
ako se poslovanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatom; grani¢na mjera je 5 godina
Sto znaci da je poduzece kojem treba duZe od 5 godina da iz dobiti nakon oporezivanja i
amortizacije pokrije svoje obeze prekomjerno zaduzeno.

15 De¢man, Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti, 2012,450
16 Ibidem
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3.4.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti mjere ucinkovitost koriStenja vlastitih resursa te brzinu kojom
imovina cirkulira u poslovnom procesu. Zato se pokazatelji aktivnosti ¢esto nazivaju
odnosi efikasnosti, odnosi obrtaja ili koeficijent obrtaja, koji se racunaju iz odnosa
prihoda 1 prosje¢nih stanja imovine. Ako je poznat koeficijent obrtaja, tada je moguce
izraCunati 1 prosjecne dane vezivanja sredstava tj. prosjecno trajanje obrtaja. NajceSci
pokazatelji aktivnosti su koeficijent obrtaja ukupne imovine, koeficijent obrtaja

kratkotrajne imovine, koeficijent obrtaja potrazivanja i trajanje naplate potrazivanja.

Ukupni prihod

Koeficijent obrta ukupne imovine =

Ukupna imovina

,,Koeficijent obrta ukupne imovine govori koliko puta se ukupna imovina tvrtke obrne u
tijeku jedne godine, odnosno koliko tvrtka uspjesno koristi imovinu s ciljem stvaranja
prihoda. Ovo je jedan od najcesce koristenih pokazatelja aktivnosti koji izrazava veli¢inu
imovine potrebne za obavljanje stanovite razine prodaje ili, obrnuto, kune iz prodaje koje

donosi svaka kuna imovine.<’

Ukupni prihod

Koeficijent obrta dugotrajne imovine = P—
Dugotrajna imovina

,,Obrt dugotrajne imovine predstavlja omjer ukupnih prihoda i fiksne imovine a pokazuje
koliko uspjesno tvrtka koristi dugotrajnu imovinu s ciljem stvaranja prihoda. Opcenito je
poZeljno postic¢i §to vecu vrijednost pokazatelja jer to znaci da je manje novca potrebnog
za stvaranje prihoda vezano u fiksnoj imovini. Opadaju¢i pokazatelj moze biti indikator

preinvestiranja u postrojenja, opremu ili neku drugu stalnu imovinu. <8

17 Vukigevi¢, M.: Financije poduzeca, Golden Marketing — Tehni¢ka knjiga., Zagreb, 2006., str. 79
18 1bidem
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Ukupni prihod

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine =

Kratkotrajna imovina

,,Koeficijent obrta kratkotrajne imovine govori koliko puta se kratkotrajna imovina tvrtke
obrne u tijeku jedne godine, odnosno on mjeri relativnu efikasnost kojom poduzece rabi

kratkotrajnu imovinu za stvaranje prihoda.*°

3.4.4. Pokazatelji ekonomicnosti

,Pokazatelji ekonomicnosti izraCunavaju se na temelju racuna dobiti 1 gubitka. Mjere
odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda. Ukoliko
je vrijednost pokazatelja rentabilnosti manja od 1, to zna¢i da poduzece posluje s

gubitkom.«%

ox . Ukupni prihod
Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja = ——PRPT 207
Ukupni rashodi

Prihod od poslovne aktivnosti

Ekonomié¢nost poslovnih aktivnosti = : :
rashod od poslovne aktivnosti

Financijski prihod

Ekonomicnost financiranja - -
Financijski rashod

Opc¢enito pravilo za vrijednost pokazatelja ekonomi¢nosti podrazumijeva da je bolje da

koeficijent ekonomic¢nosti bude §to je moguce veci broj.

19 Ihidem
20 |hidem
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Osim navedenih, preporucuje se raCunanje i parcijalnih pokazatelja ekonomic¢nosti kako

bi se utvrdio utjecaj parcijalnih ekonomi€nosti na ukupnu ekonomicnost poslovanja.
3.4.5. Pokazatelji profitabilnosti

Analizu profitabilnosti poslovanja poduzeca opravdano se svrstava u najvaznije dijelove
financijske analize. Pokazatelji profitabilnosti su odnosi koji povezuju profit s prihodima
iz prodaje i investicijama, a ukupno promatrani pokazuju ukupnu u¢inkovitost poslovanja

poduzeca.
Najcesce koristeni pokazatelji profitabilnosti su:

1. neto marza profita

2. stopa povrata imovine

3. stopa povrata glavnice

4. bruto rentabilnost imovine = (dobit prije poreza + kamate)/ukupna
imovina

5. rentabilnost vlastitog kapitala (glavnice) = neto dobit /vlastiti kapital

Neto dobit

Neto marza profita = ———
Ukupni prihod

Neto profitna marza takoder ukazuje na sposobnost managementa u vodenju poduzeca.

Odnos neto dobiti prema prodaji u biti izrazava razinu odnosa trosak/cijena u poslovanju.

,AKO se marza profita pomnozi s koeficijentom obrta ukupne imovine, kao rezultat ¢e se
dobiti pokazatelj rentabilnosti imovine. To znaci da se rentabilnost moze povecati

povecéanjem koeficijenta obrta i/ili poveéanjem marze profita.“?

Dobit prije poreza+kamate

Bruto marzZa profita = —
Ukupna imovina

2L Vukigevi¢, M.: Financije poduzeca, Golden Marketing — Tehni¢ka knjiga., Zagreb, 2006., str. 79
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Bruto marza (engl. gross margin) je jedan od financijskih pokazatelja poslovanja, govori
o tome koliko se bruto dobiti ostvaruje na jednu jedinicu poslovnih prihoda (100 jedinica

poslovnog prihoda ako se pokazatelj izraZzava u postotku).

Oblikuje se na temelju odnosa vrijednosti bruto dobitka, tj. dobitka prije oporezivanja u

brojniku te vrijednosti prihoda od prodaje u nazivniku i izrazava se kao postotak.

Bruto marza odrazava rentabilnost (profitabilnost) prometa. Svako povecanje vrijednosti
ovog pokazatelja ocjenjuje se povoljnim kretanjem, a smanjenje vrijednosti upucuje na
teSkoc¢e u poslovanju poduzeca 1 moZze biti jedan od indikatora poslovne krize. Podloga
za izracunavanje bruto marze jest racun dobiti i gubitka. U europskom prostoru naziva se

rentabilnost prometa.

Neto dobit+kamate
Ukupna imovina

Neto rentabilnost imovine =

. . : Dobit prij +kamat
Bruto rentabilnost imovine = =22~ Prje porezarxamare

Ukupna imovina

Neto dobit

Rentabilnost vlastitog kapitala = ———
Vlasiti kapital

Stopa povrata glavnice ili stopa profitabilnosti glavnice ili rentabilnost vlastitog kapitala
(eng. return on equity) predstavlja mozda i1 najznacajniji pokazatelj profitabilnosti.
Pokazuje koliko novc€anih jedinica dobiti poduzecée ostvaruje na jednu jedinicu vlastitog

kapitala

,,Na temelju usporedbe profitabilnosti vlastitog kapitala i profitabilnosti imovine te
kamatne stope koja odrazava cijenu koriStenja tudeg kapitala, moguce je doc¢i do
zaklju¢ka o stupnju koriStenja financijske poluge, odnosno isplativosti koriStenja

vlastitim ili tudim kapitalom. Ukoliko su stope profitabilnosti vlastitog kapitala vrlo
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visoke, pa Cak i viSe od stopa profitabilnosti imovine, poduzeéu bi se isplatilo koristiti

tudim kapitalom, i obrnuto.*??

3.4.6. Pokazatelji investiranja

,Pokazatelji investiranja mjere uspjeSnost ulaganja u dionice drustva. Uz podatke
dostupne u financijskim izvjestajima, za racunanje pokazatelja investiranja potrebni su i
podaci o dionicama, a osobito o njihovom broju i trziSnoj vrijednosti. Pokazatelji
investiranja su dobit po dionici, dividenda po dionici, odnos isplate dividendi, odnos
cijene i dobiti po dionici, ukupna rentabilnost dionice, dividenda rentabilnosti dionice.

U najznacajnije pokazatelje investiranja ubrajaju se:*?®

Neto dobit
Broj dionica

Dobit po dionici =

Dio neto dobiti iz dividende

Dividenda po dionici = ——
Broj dionica

Dividenda po dionici

Odnos isplate dividendi =

Dobit po dionici

Neto dobit
Broj dionica

Dobit po dionici =

... . e . .. Triis ij dioni
Odnosi cijene i dobiti po dionici = ——JEN2 TOTCE

Dobit po dionici

Dobit po dionici

Ukupna rentabilnost dionice = ———— —
Trzisna cijena dionice

22 Vukicevi¢, M.: Financije poduzeca, Golden Marketing — Tehnicka knjiga., Zagreb, 2006., str. 79
23 Zager i Zager, 1999, 248-254
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Dividenda po dionici

Dividenda rentabilnosti dionice =

Trzisna cijena dionice

3.4.7. Sustavni pokazatelji

,Pod sustavom pokazatelja podrazumijeva se izbor odgovaraju¢ih pokazatelja,

odgovaraju¢i nacCin njihovog povezivanja ili odgovarajua zavisnost 1 sveukupna

zavisnost pojedinih pokazatelja i njihovog povezivanja s ciljem.?*

Najpoznatiji od svih modela je DuPont sustav pokazatelja. Podaci koji se analiziraju

pomocu ovog sustava dobivaju se iz bilance i raCuna dobiti i1 gubitka.

3.4.8. Zbirni pokazatelji

,,Jedan od najpoznatijih i naj¢esce koristenih zbirnih pokazatelja jest Altmanov sintetski
pokazatelj financijske nesigurnosti.?® Najznacajniji doprinos razvoju modela za
predvidanje tecaja dao je Edward 1. ,,Altman koji je na temelju empirijskih istrazivanja
zaklju¢io da koristenje iskljucivo jednog pokazatelja u predvidanju stecaja moze

uzrokovati krivu interpretaciju ako se taj promatrani pokazatelj izjednaci s nekim drugim

pokazateljem koji ukazuje na drugaéije vrijednosti ste¢aja.*?®

Altmanov pokazatelj sastoji se od pet pokazatelja koji se mnoze S ponderima utjecaja te

onda zbrajaju, na temelju cega je oblikovana i formula:
Z=1,2X1+1,42X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 0,999X5

Objasnjenje oznaka:

X1 — kratkotrajna imovina / ukupna imovina

X2 — zadrzana dobit / ukupna imovina

X3 — operativna dobit / ukupna imovina

X4 — trzi$na vrijednost glavnice / ukupne obveze

X5 — prihod od prodaje / ukupna imovina

24 Zager i Zager 1999, 181
%5 Zager i Zager 1999, 184
% Zenzerovié i Perusko, 2006, 141
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,Na temelju vrijednosti Altmanovog pokazatelja moze se zakljuCivati o buducem

poslovanju i moguénosti bankrota, pri ¢emu vrijedi:

e ako Altmanov pokazatelj iznosi vise od 3, onda bankrot nije vjerojatan.
e ako se vrijednost Altmanovog pokazatelja nalazi izmedu 1 i3, postoji vjerojatnost
bankrota ili uspjeha.

e ako Altmanov pokazatelj iznosi nize od 1, bankrot je vrlo vjerojatan.*?’

,Medutim, nalazi nekih istrazivanja ukazuju na ¢injenicu da je produktivna sposobnost

Altmanovog pokazatelja niza ako se primjenjuje na drustva koja posluju u tranzicijskom

okruzenju.*?®

27 Altman, 2000
28 Zenzerovi¢ i Perusko, 2009, 141
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4. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA PODUZECA KRAS d.d.

,Poduzece ,,Kra$ d.d.“ je najveca hrvatska tvrtka koja se bavi proizvodnjom konditorskih
proizvoda, te ima i vodecu poziciju proizvodaca u regiji s proizvodnjom koja godi$nje
prelazi 33.000 tona. Kra$§ d.d. je na hrvatskom trziStu upisan kao dioni¢ko drustvo s
temeljnim kapitalom od 549.448.400,00 kuna. SjediSte kompanije je u Zagrebu. Oko 55%
ukupne proizvodnje Kra$ plasira na domacem, a oko 45% na inozemnim trziStima. Kada
jerije¢ o razvojnim planovima poduzeca, moze se re¢i da su oni usmjereni prema izvoznoj
orijentaciji, ali i prema jaanju ve¢ postojeCe vodece pozicije na domacem trziStu i u
regiji.

Poznati brendovi poduzeca ,,Kras* su:

e Bajadera,

e Griotte desert,

e Dorina ¢okolade,

e Zivotinjsko carstvo,

e Domacica,

e Napolitanke,

o Kikii

e Bronhi bomboni.
Ono sto poduzece Zeli je kontinuirano ulagati u razvoj asortimana, kao i plasiranje novih
1 inovativnih proizvoda. Kra$ dio te strategije pokazuje otvaranjem ¢oko barova, Sto za

cilj ima osmisljavanje novog koncepta komunikacije s trzi§tem. 2

29 http://www.kras.hr/hr/kras_danas, 05.06.2019.
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4.1. Povijest Krasa d.d.

Kras zapocinje s radom 1911. godine kada je tvornica Union u Zagrebu zapocela s radom

kao prvi industrijski proizvoda¢ ¢okolade u jugoisto¢noj Europi.

1923. godine u Zagrebu, tvrtka Bizjak zapocinje s radom te je ubrzo postala poznata po

svojim domac¢im keksima na trzistu Sire regije.

1950. godine dolazi do ujedinjenja Uniona, Bizjaka i ostalih manjih proizvofiaca
konditorskih proizvoda. Te godine poduzece dobiva ime Josip Kras. Od tog ujedinjenja
,,Kra§“ postaje tvornica koja proizvodi sve tri grupe konditorskih proizvoda: kakao

proizvoda, keksa i vafla i bombonskih proizvoda.

1992. godine druStveno poduzece se transformira u dioni¢ko druStvo Kra$ s procjenom

vrijednosti kapitala od 135.769.000,00 DEM.20

1997. godine Kra$ dobiva Certifikat ISO 9001. U Zagrebu 2007. Godine se otvara prvi
CHOCO BAR Bonbonniere Kras, a 2010. Ekopark Kras.

4.2. Misija i vizija Krasa d.d.

,Misija®® Krasa je stvarati originalne brendove visoke kvalitete koji svojim okusom
povezuju generacije potrosaca. Smatraju da su im zaposlenici 1 bogato iskustvo najveca
vrijednost. Svoje planove razvijaju kroz samostalni razvoj kompanije i transparentan

odnos s poslovnim partnerima i zajednicama s kojima posluju.*

,Vizija® Krasa je da u srednjoroénom razdoblju zadrzi vodeéu poziciju na trzistu regije
jacanjem svojih brandova kroz razvoj i rast kompanije, strateSke saveze i aktivizacije, te
ucinkovito upravljanje ljudskim potencijalima u cilju osiguranja pretezno radni¢kog

vlasnistva.*

30 http://www.kras.hr/hr/kras_danas, 05.06.2019.
31 http://www.kras.hr/hr/kras_danas, 05.06.2019.
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4.3. Poslovanje poduzeéa Kras d.d.

Krasevi poslovni planovi usmjereni su ka jacanju konkurentnosti na domacem i
inozemnom trziStu, kao i jatanju svih poslovnih aktivnosti usmjerenih ka postizanju §to
veéeg zadovoljstva Krasevih kupaca i potrosa¢a. Unato¢ stalnom povecanju strane
konkurencije na domacem trziStu, kompanija ostvaruje stabilan organski rast. BrZi rast
inozemne prodaje u odnosu na domacu rezultat je izvozne orijentacije Krasa. Glavni
generator rasta izvozne prodaje su trzista srednje 1 isto¢ne Europe na kojima je kompanija
tradicionalno prisutna, te zadnjih godina sve znacajniji porast izvoza na trziSta

zapadnoeuropskih zemalja i SAD-a.

Medu znacajnijim obiljezjima KraSevog poslovanja je kontinuirano ulaganje u razvoj
asortimana 1 plasiranje novih 1 inoviranih proizvoda na trZiSte. Dio te strategije je 1
otvaranje KraSevih ¢oko barova, ¢ime je zapoCeo marketinSki iskorak s ciljem
osmisljavanja novog koncepta komunikacije s trziStem, s naglaskom na vrhunskoj
kvaliteti. DruStvo se razvija 1 djeluje u skladu s dobrom praksom korporativnog
upravljanja te nastoji svojom poslovnom strategijom, poslovnom politikom, klju¢nim
internim aktima i poslovnom praksom doprinijeti transparentnom i ucinkovitom

poslovanju i kvalitetnijim vezama s poslovnom sredinom u kojoj djeluje.
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4.4. Analiza financijskih izvjeStaja poduzeca Kras d.d.

U nastavku rada dat ¢emo detaljnu analizu financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d.,

sukladno prethodno obradenim analizama financijskih izvjestaja u teorijskom dijelu rada.

4.4.1. Horizontalna i vertikalna analiza poduzeéa Kras d.d. *

Tablica 2. Horizontalna analiza skracéene bilance poduzeéa Kras d.d.

Tablica 1. - Skracena bilanca (tis. kuna)

‘.25;; Naziv 3‘.:.s i'zsmca 20;66. 3‘.’5 5;;}:mca 20;67 . 131 g:{ooj;nac 201:32 e s
0 1 2 3 4 5 6 7 8(4/2)*100 | 9(6/2)*100
1. Potrazivanja za upisani, a neupl. kapital 0 0.0 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Dugotrajna imovina 667.781 55,2 639.011 53,31 594.910 489 957 89,1
3. Kratkotrajna imovina 537.013 44,4 558.154 46,5: 618726 50,9 103,9 115,2
£ Plac. trosk. bud. razd. i obracunani prihodi 5.562 0.5 2.246 0.2 1.634 02 404 294
I UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 1.210.356 100,0: 1.199.411 100,0:1.215.270 100,0 99,1 100,4
5. Kapital i rezerve 634.695 52,4 644.058 53,7 728098 59,9 101,5 1147
6. Rezerviranja 0 0,0 8.812 0,7 7.796 0,6 0,0 0,0
7. Dugoroéne obveze 186.369 15,4 174.953 14,6; 106.700 88 939 57,3
8. Kratkoroéne obveze 378.146 31,2 363.009 30,3 366.436 30,1 96,0 96,9
9. Odgod. plac. trosk. i prihod bud. razdoblja 11.146 0.9 8.579 07 6.239 0.5 77,0 559
Il UKUPNO PASIVA (5+6+7+8+9) 1.210.356 100,0; 1.199.411 100,0:1.215.271 100,0 99,1 100.4

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeéa Kras d.d. objavljenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Ova horizontalna analiza bilance se promatra kroz dva dijela, odnosno analizu aktive i
analizu pasive bilance u razdoblju od 2016. do 2018. godine. Ona nam daje informacije

o0 kretanju imovine,kapitala i obveza.
Na temelju nje mozemo za poduzeze Kras$ d.d. zakljuciti sljedece:

e Dugotrajna imovina se u 2017. u odnosu na 2016 smanjila za 4,30%, te takoder u
2018. godini biljezi pad od 10,9%.
e Kratkotrajna imovina se u 2017. u odnosu na 2016. godinu povecala za 3,90%,

dok se u 2018. povecala za 15,2%

%[zrada uz pomoé podataka sa: www.zse.hr te literature : ZagerK.,Zager L.Analiza financijskih
izvjeStaja.,Zagreb, (1999.),159-171; i Zager, K., Mami¢ Sader, 1., Sever, S., Zager, L. (2008.) Analiza
financijskih izvjestaja,drugo izdanje,225-242
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e Placeni troskovi buduceg razdoblja i obracunati prihodi su se 2017. u odnosu na
2016. smanjili za 59,60%, dok su se u 2018. godini smanjili ¢ak 70,6%.

e Ukupna aktiva (pasiva) se u 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjila za 0,90%,
au 2018. godini povecala za 0,4%.

e Kapital i rezerve su se 2017. u odnosu na 2016 povecali za 1,50%, a 2018. za
14,7%.

e Dugoroc¢ne obveze su se 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjile za 6,10%, dok
su se u 2018. smanjile za ¢ak 42,7%.

e Kratkoro¢ne obveze su se u 2017. u odnosu na 2016.godinu smanjile za 4,00%,
a 2018. su se takoder smanjile za 3,1%.

e (dgodeno plac¢anje troskova i prihod buduceg razdoblja se u 2017. u odnosu na

2016. godinu smanjio za 23%, a u 2018.se smanjio za 44,1%

Bitno je istaknuti trend smanjenja dugotrajne imovine i poveéanja kratkotrajne imovine.
Dugotrajna imovina biljeZi pad materijalne imovine i odgodene porezene imovine, te
povecanje nematerijalne imovine, dok financijska imovina u prvoj godini analize biljezi
porast, s ve¢ sljedece pad. Kratkotrajna imovina biljezi pad potrazivanja, a porast biljeze
zalihe i novac u blagajni, dok financijska imovina u promatranom razdoblju varira izmedu

pada i rasta.

Pozitivan trend kapitala i rezervi popracen je padom dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza.
Takoder 1 odgodeno placanje troskova i prihod buduceg razdoblja biljezi pad od 23% u

prvom periodu analize i ¢ak 44,1% u drugom promatranom razdoblju.

U strukturi ove bilance ne postoji nesrazmjer izmedu imovine 1 izvora imovine, te unutar

izvora imovina izmedu vlastitih i tudih.
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Tablica 3. Vertikalna analiza skracéene bilance poduzeca Kras d.d.

Tablica 1. - Skracena bilanca (tis. kuna)

'.l;; Naziv 3‘;5;?:mca 20;66 3‘!85;?asmca 20;67 31_;:);;nac 207“}2 Index Index
0 1 2 3 4 5 6 7 B(4/2)*100 © 9(6/2)*100
1 Potrazivanja za upisani, a neupl. kapital 4] 0,0 0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
2 Dugotrajna imovina 667.781 552 639.011 533 594910 489 957 89,1
3. Kratkotrajna imovina 537.013 44 4 558.154 465 618726 50,9 103,9 1152
4 Plaé. trosk. bud. razd. i obradunani prihodi 5562 0.5 2.246 02 1.634 0,2 40,4 294
A UKUPNO AKTIVA (1+2+3+4) 1.210.356 100,0 1.199.411 100.0:1.215.270 100.0 99,1 100.4
5. Kapital i rezerve 634.695 524 644.058 53 7: 728098 59,9 101,5 1147
6 Rezerviranja 0 0,0 8812 a7 7.796 0.6 0,0 0.0
7. Dugoroéne obveze 186.369 154 174.953 14.6: 106.700 8.8 93,9 57,3
8. Kratkoroéne obveze 378.146 3 363.009 30,3: 366.436 30,1 96,0 96,9
9. Qdgod. plac. trosk. i prihod bud. razdoblja 11.146 09 8579 07 6.239 0,5 770 559
. UKUPNO PASIVA (5+6+7+819) 1.210.356 100,0 1.199.411 100,0:1.215.271 100,0 99,1 1004

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeéa Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Ovom analizom pokazat ¢e se koliki je udio pojedinih bilan¢nih stavki u aktivi (pasivi)

za svako od promatranih razdoblja. Vertikalna anliza nam daje informacije o kvaliteti

imovine, informacija, te o odnosu u racunu dobiti i gubitka, o kretanju odnosa medu

pozicijama tokom vremena.

Premda ne postoji pravilo o udjelu pojedinih imovinskih stavki u aktivi, kao i o udjelu

kapitala i obveza u ukupnoj pasivi, nepisano pravilo je da se dugotrajna imovina treba

financirati iz kapitala ili dugoro¢nih obveza, a kratkotrajna imovina iz kratkoro¢nih

obveza.

Na temelju ove analize mozemo za poduzeze Kras d.d. zakljuciti sljedece:

Udio dugotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi

rast ali takoder i1 pad, dok udio kapitala i rezerve u ukupnoj pasivi biljezi porast, a

Sto se tice dugoro¢nih obveza one biljeze pad tijekom promatranog razdoblja.

Udio kratkotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi

rast, dok udio kratkoro¢nih obveza biljezi blagi pad. Kratkoro¢ne obevze

smanjuju se usporedno s povecanjem vlastitog kapitala

Udio plac¢enih troskova buduceg razdoblja i obracunatih prihoda u ukupnoj aktivi

u 2018. se smanji u odnosu na 2017. godinu, dok se takoder smanjio u 2017. u

odnosu na 2016. godinu
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e Udio odgodenog pla¢anja troskova i prihodi buduceg razdoblja u ukupnoj pasivi
se smanjio u 2018. u odnosu na 2017. godinu, a takoder se smanjio 1u 2017. u

odnosu na 2016. godinu

Tablica 4. Horizontalna analiza skracenog racuna dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d.

Tablica 1. - Skraceni Racun dobiti i gubitka (tis. kuna)

ﬁ; Naziv 5vcra2016 %) Svota = % Svota =2 % Index . Index
0 1 2 3 4 5 6 7 6 (4/2)*100 : 7 (6/2]*100
1. Poslovni prifrodi 1.018.912 99,4 1.034.305 99,7 1.022.133 99,4 101,5 100,0
2. Poslovni rashodi 977.412 954 980.211 945 957.122 93,1 100,3 97,6
3 Financijski prihodi 5946 06 2.847 03 6.202 06 47,9 104,0
4 Financijski rashodi 14.739 14 16.993 1,6 8620 08 1153 583
5 Udlio u dobiti od pridruzenih poduzetnika 4] 0.0 4] 0.0 0 0.0 0,0 0.0
6. Udlo u gubitku od pridruzenih poduzetnika 4] 0.0 0 0.0 0 0.0 0,0 0.0
7. lzvanredni - ostali prihodi a 0.0 a 0.0 o] 0.0 0,0 0.0
8. lzvanredni - ostali rashodi 0 0.0 4] 0.0 0 0.0 0,0 0.0
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 1.024.858 100,0 1.037.152 100,0. 1.028.335 100,0 101,2 100,0
10. . UKUPNIRASHODI (2+4+6+8) 992.151 96,8 997.210 96,1 965.742 93,9 100,5 97.0
11 Dobit i gubitak prije oporezivanja (9-10) 32707 32 39.942 39 62.593 6,1 1221 1907
12. i Porez na dobit 7.063 0,7 8.948 0,9 8.949 0,9 126,7 126,3
13. : Dobitili gubitak razdoblja (11-12) 25.644 25 30.994 3,0 53.644 52 120,9 206,7

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavljenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Tablica 5. Vertikalna analiza skraéenog racuna dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d.

Tablica 1. - Skraceni Racun dobiti i gubitka (tis. kuna)

E;' Naziv Svctazms (%) Svota - % Svota — % Index Index
0 1 2 3 4 5 6 7 6 (4/2)7100 | 7 (6/2)~100
1. Paslovni prihodi 1.018.912 99 4 1.034.305 99,7 1.022.133 99,4 101,5 100,0
2 Paslovni rashodi 977 412 954 980211 945 957122 931 1003 976
3. Financijski prihodi 5948 06 2.847 03 6.202 0,6 47,9 104,0
4. Financijski rashodi 14.739 14 16.999 1,6 8.620 0,8 1153 583
5. Udio u dobiit od pridruzenth poduzetnika 4] 00 0 00 0 0,0 0.0 0.0
6 Udio u gubitku od pridruZenih poduzetnika 0 00 0 00 0 0,0 0.0 0.0
7. lzvanredni - ostali prihodi a 0.0 a 0.0 a 0,0 0.0 0.0
8. lzvanredni - ostali rashodi 4] 0.0 4] 0.0 4] 0,0 0.0 0.0
9. UKUPNI PRIHODI (1+3+5+7) 1.024.858 100,0 1.037.152 100,0; 1.028.335 100,0 101,2 100,0
10. | UKUPNIRASHODI (2+4+6+8) 992,151 96,8 997.210 96,1: 965.742 93,9 100,5 97.0
11. i Dobit ili gubitak prije oporezivanja (9-10) 32.707 32 39.942 39 62.593 6,1 1221 190,7
12. : Porez na dobit 7.063 07 8.948 09 8.949 09 126,7 126,3
13. | Dobitili gubitak razdoblja (11-12) 25.644 25 30.994 3,0 53.644 52 120,9 206,7

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr
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Horizontalnom analizom racuna dobiti i gubitka poduzeca Kras d.d. moZemo uoditi posrat
poslovnih prihoda, poslovnih rashoda u 2017. godini u ondosu na 2016., dok financijski
prihodi biljeze pad od 52,1%. Porast biljeze poslovni prihodi (0,30%) i ukupni prohodi
(1,2%), poslovni rashodi (0,5%), financijski rashodi (15,30%) i ukupni rashodi (0,5%). U
2018. godini u odnosu na baznu 2016.godinu porast biljeze financijski prihodi (4,0%),
dok pad biljeze poslovni (2,4%) i financijski (41,7%) rashodi.

U promatranom razdoblju ostvaren je konstantan rast dobiti u odnosu na baznu 2016.
godinu. Najveci udio u ostvarivanju dobiti predstavljaju poslovne aktivnosti, odnosno
poslovno prihodi 1 poslovno rashodi pa se moze zakljuciti kako promjena tih pozicija
uzrokuje promjene same dobiti. Porast dobiti proizasao je iz smanjenja rashoda. Ukupni
rashodi se se u 2017. povecali 0,5% u odnosu na baznu godinu, $to je rezultat povecanja

prihoda od prodaje. U 2018. godini i financijski i poslovni rashodi biljeze pad.

Verikalnom analizom ra¢una dobiti i1 gubitka gdje su se sve stavke usporedivale u odnosu
na ukupne prihode mozemo zakljuciti da tokom promatranog razdoblja najve¢i udio
imaju poslovni prihodi (2016. godina 99,40%, 2017. godina 99,70%, 2018. godina
99,4%), zatim poslovni rashodi (2016. godina 95,40%, 2017. godina 94,50%, 2018.
godina 93,1%) te ukupni rashodi (2016. godina 96,80%, 2017. godina 96,10%,
2018.godina 93,9%) Bruto dobitak u 2016. godini iznosi 3,20%, u 2017. 3,90%, ai 2018.
godini 6,1% ukupnog prihoda, a neto dobitak u 2016.godini iznosi 2,50%, u 2017. godini
3,00%, a u 2018.godini 5,20%.

Moze se zakljuditi da su tjekom promatranog razdoblja prihodi u svim godinama bili ve¢i
od rashoda, te da je poduzece u svakoj godini ostvarilo dobit. Udio dobiti u ukupnom
prihodu u baznoj 2016. godini je bio 2,50%, da bi na kraju promatranog razdoblja u 2018.
godini njezin udio porastao za 5,20%. Trend kretanja udjela dobiti se poklapa s relativnim
vrijednostima promatranim u horizontalnoj analizi. U strukturi ukupnih prihoda najveci
udio ¢ine poslovni prihodi ¢ija promjena nije bila linearna jer u 2017. godini biljezi blagi
porast dok sljede¢e godine biljeZze blago smanjenje. Najvaznija sasatavnica poslovnih
prihoda su prihodi od prodaje. Financijski prihodi su zabiljezili pad u 2017. godini u
odnosu na 2016. godinu, te su porasli u 2018. godini s obzirom na 2017.godinu $to se
moZe objasniti identicnim kretanjem dugotrajne financijske imovine u vertikalnoj analizi

bilance. Od rashoda su najizrazeniji poslovni rashodi. Oni su tijekom promatranog
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razdoblja biljezili kontinuirani pad. Udio financijskih rashoda u ukupnim prihodima
povecan je sa pocetnih 1,40% u 2016.godini na 1,60% u 2017. godini, dok su u 2018
godini pali na 0,80%.

4.4.2. Analiza poduzeéa Kras d.d. pomocu financijskih pokazatelja

,,Za dobivanje kvalitetnih podataka za daljnje odlucivanje nije dovoljno zadrzati se na
horizontalnoj 1 vertikalnoj analizi, ve¢ je potrebno provesti i analizu pomoc¢u financijskih
pokazatelja.“3 ,, Pokazatelji su racionalni brojevi, odnosno podrazumijevaju da se jedna
ekonomska veli¢ina stavlja u omjer s drugom ekonomskom veli¢inom. Nositelji su
informacija potrebnih za upravljanje poslovanjem i razvoj poduzeéa.“** , Financijski
pokazatelji sluze za uoCavanje odredenih tendencija kroz proteklo poslovanje poduzeca
kao i za predvidanje buducih tendencija ili pak za usporedbu s odredenim standardnim
veli¢inama. Na taj se nacin i statistika financijskih podataka i standardizacija njihovih
relativnih  veli¢ina pojavljuje kao preduvjet racionalne upotrebe financijskih

pokazatelja.*®
,UobiCajeno, financijski se pokazatelji klasificiraju u nekoliko
skupina:

e pokazatelji likvidnosti

e pokazatelji zaduzenosti

e pokazatelji aktivnosti

e pokazatelji ekonomicnosti
e pokazatelji profitabilnosti

e pokazatelji investiranja‘3®

Navedeni pokazatelji izracunati su na temelju podataka iz bilanci i racuna dobiti i gubitka

poduzecéa Kras d.d.

33 Gulin, D. et al. (2012) Poslovno planiranje, kontrola i analiza. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, 345.

3 Zager, L. (2007) Financijski pokazatelji kao mjerila sigurnosti i uspje$nosti poslovanja. Ragunovodstvo
i financije, 4, 15.

% Orsag., S.: Vrednovanje poduzeéa (1997.)

36 Zager, K., Mami¢ Sacer, I., Sever Malis, S., Jezovita, A., Zager, L. (2017) Analiza financijskih izvjestaja:
nacela — postupci — sluéajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika, 44.

33



Josipa Vidi¢ Kasalo, 0082039413 Analiza poslovanja i financijskogstanja Kras d.d. Zagreb, za 2018.godinu

Veleuciliste s pravom javnosti BALTAZAR, ZAPRESIC

Tablica 6. Financijski pokazatelji likvidnosti poduzeéa Kras d.d. 2016.-2018.godine

LIKVIDNOST

Pokazatelf Postupak 2016 2017 2018
Koeficijent tekuce likvidnosti kratkotrajna imovina/kratkoroéne obveze 1,42 1,54 1,69
Koeficijent ubrzane likidnosti (kratkor imovina-zalihe)/kratkoroéne obveze 0,52 1,10 1,25
Koeficijent financijske stabilnosti dugotrajna imovina/(kapital+dugoroéne obveze) 0,81 077 Q71
Radni kapital kratkotrajna imovina-kratkorocne obveze 158 867 195 145| 252 290

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

,»Temeljem gore istaknutih pokazatelja (tekuce, ubrzane i financijske likvidnosti) jasno je

da je poduzece nelikvidno.

Koeficijent tekuce likvidnost kod poduzeca Kras d.d. je manji od 2 Sto ukazuje
da poduzece moze ostati bez sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza. Za
placanje svake kune kratkoro¢nih obveza poduzeée na raspolaganju ima 1,42 kn
kratkotrajne imovine u 2016. godini i 1,54 kn u 2017.godini., te 1.69 kn u 2018.
godini.

Koeficijent ubrzane likvidnosti je koeficijent koji je nesto malo iznad zahtjevane
vrijednosti u 2017. i 2018. godini, $to ukazuje na likvidnost potrazivanja , dok je
u 2016. godini ispod te zahtjevane vrijednosti,. Poduzec¢e u 2017. godini ima na
raspolaganju 1,10 kn, u 2018. godini 1,25 kn, kratkotrajne imovine za podmirenje
kratkoro¢nih obveza dok u 2016. godini nema dovoljno jedinica kratkotrajne
imovine za podmirenje kratkoro¢nih obveza.**’

,Koeficijenat financijske stabilnosti pokazuje da je poduzece financijski stabilno,
Sto znaci da je trajnim izvorima financiranja (kapitalom i dugoro¢nim obvezama)
financirana dugotrajna imovina i dio kratkotrajne imovine, koji zovemo neto radni
kapital, odnosno vi§ak kratkotrajne imovine iznad kratkoro¢nih obveza.*3®

1 jedinica dugotrajne imovine financira se sa 0,71 jedinica u 2018. godini, sa 0,77
jedinica u 2017. godini, i 0,81 jedinica u 2016. godini, trajnih i dugoro¢nih izvora

sredstava.

Izrada uz pomo¢:

377agerK.,Zager L.Analiza financijskih izvjestaja.,Zagreb, (1999.),176.
3Bhttps://baltazar.bak.hr/20192020/pluginfile.php/5046/mod_resource/content/1/NASTAVA%2C%20PRE
DAVANIA%20%202%20di0%20.pdf
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Tablica 7. Financijski pokazatelji zaduzenosti poduzeé¢a Kras d.d. 2016.-2018. godine

SOLVENTNOST

Pokazatelj Postupak 2016 2017 2018
Koeficijent zaduzenosti ukupne obveze/ukupna imovina 047 0,46 0,39
Koeficijent vlastitog financiranja glavnica/ukupna imovina 0,52 0,54 0,60
Koeficijent financiranja ukupne obveze/glavnica 0,91 0,86 0,64
Faktor zaduZenosti ukupne obveze/(zadrZana dobit+amortizacija) 8,84 7,36 4,89
Stupanj pokrica 1. glavnica/dugotrajna imovina 0,95 1,01 1,22
Stupanj pokrica 1. (glavnica+dugorocne obveze)/dugotrajna imovind 1,23 1,30 1,40

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeéa Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

,Najces¢i pokazatelji zaduzenosti poduzeca jesu koeficijent zaduzenosti, koeficijent
vlastitog financiranja i koeficijent financiranja. Sva tri pokazatelja formirana su na
temelju bilance 1 izbog toga se Cesto istiCe da odrzavaju staticku zaduzenost. U biti ti
pokazatelji su odraz strukture pasive i govore koliko je imovine financirano iz vlastitog

kapitala te koliko imovine je financirano iz tudeg kapitala (obveza).*%

e Koeficijent zaduzenosti za poduzece Kras d.d. je zadovoljavajué, rizik je manji jer
je odnos duga i imovine manji. Na svaku novéanu jedinicu imovine poduzece na
raspolaganju ima 0,47 jedinica duga u 2016. godini, 0,46 jedinica duga u 2017.
godini., 0,39 jedinica duga za 2018. godinu.

e Koeficijent vlastitog financiranja je takoder dobar, jer se nalazi iznad granice
zahtjevane vrijednosto,veci je od 0,3, te nam govori da poduzece financira, 52% u
2016. 1 54% u 2017.godini, imovine iz vlastitih sredstava (kapitala), dok je u 2018.
godini taj postotak narastao i do 60%.

e Kaoeficijent financiranaja nam ukazuje na to da 1 kn kapitala dolazi 0,91kn, odnosno
0,86 kn obaveza, $to znaci da za tekuce poslovanje u 2016. i 2017. godini nije trebalo
posudivati novac. Isto se nastavilo i u 2018. godini.

e Faktor zaduzenosti nam ukazuje na to da poduzece Kra$ d.d. u roku od priblozno 5
godina iz zadrZane dobiti uvecane za amortizaciju moze podmiriti ukupne obveze.
U 2016. godini rok je skoro 9 godina dok se u 2017. i 2018. godini nesto smanjio.

e . Stupanj pokrica I. (zlatno bankarsko pravilo) prikazuje da li poduzece kapitalom i

dugoro¢nim obvezama pokriva dugotrajnu imovinu. Na primjeru poduzeca Kras d.d.

397agerK.,Zager L.Analiza financijskih izvjestaja.,Zagreb, (1999.),177.
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je zadovoljavaju¢ pokazatelj za 2017. i 2018. godinu, nalazi se iznad granice
zahtjevane vrijednosti, odnosno vise od 1,01% (2017.) odnosno 1,22% (2018.)
imovine financirano je vlastitim kapitalom. U 2016. godini je on manji od 1 pa s
time 1 nije zadovoljavajuc.

e Stupanj pokrica II (zlatno bilan¢no pravilo) je takoder zadovoljavajuéi pokazatelj, 1
kn dugotrajne imovine se financira iz 1,23 kn (2016.) , 1,30 kn (2017.) odnosno 1,40
kn (2018.) vlastitog kapitala i dugoroénih obveza:4

Tablica 8. Financijski pokazatelji aktivnosti poduzeéa Kras d.d. 2016.-2018. godine

AKTIVNOST

Pokazatelj Postupak 2016 2017 2018

Koeficijent obrtaja ukupne imovine |ukupni prihodi/ukupna imovina 0,85 0,86 0,85

Koeficijent obrtaja kratkotrajne

imovine ukupni prihodifkratkotrajna imovina 1,91 1,86 1,66

Koeficijent obrtaja potraZivanja prihodi od prodaje/potraZivanja od kupaca 5,41 6,58 3,41

Trajanje naplate potraZivanja u

danima dani u godini (365)/koeficijent obrtaja potraZivan 67 55 104

Koeficijent obrtaja zaliha prihodi od prodaje/zalihe 6,72 6,48 6,31

Dani vezivanja zaliha dani u godini (365)/koeficijent obrtaja zaliha 94 56 58

Koeficijent obrtaja dobavljaca materijalni troSkovi/obveze prema dobavljacima 7,06 6,78 3,80

Trajanje placanja dobavijac¢ima u

danima dani u godini (365)/koeficijent obrtaja dobavljacal 52 54 104
dani vezivanja kupaca + dani vezivanja zaliha -

Cash gap - obrtni ciklus dani vezivanja dobavljac 70 58 58

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavljenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Pokazatelji aktivnosti poduzec¢a Kras d.d. upucuju na sljedece:

o Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazuje koliko se na novéanu jedinicu
ulozene imovine ostvaruje prihoda. U 2016. i 2018. je to 0,85 odnosno 0,86 za
2017. godinu.

e Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine ukazuje na to da poduzece tijekom jedne
godine na nov¢anu jedinicu vrijednosti kratkotrajne imovine ostvaruje 1,91
jedinica prioda (2016.) odnosno 1,86 (2017.) i 1,66 (2018.)

e Koeficijent obrtaja potrazivanja pokazuje da se potraZivanja od kupaca godiSnje

naplacuje , U prosjeku, za promatrano razdoblje 6 puta.

“Ohttps://baltazar.bak.hr/20192020/pluginfile.php/5046/mod_resource/content/1/NASTAVA%2C%20PRE
DAVANJA%20%202%20di0%20.pdf
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e Dani vezivanja zaliha pokazuju dane zadrzavanja odnosno vezivanja zaliha u

poslovnom ciklusu: 54 dana (2016.), 56 dana (2017.), 58 dana (2018.)

e Trajanje naplate potrazivanja ukazuje na to da poduzece naplati potrazivanje

svakih 67 dana (2016.), 55 dana (2017.), odnosno 104 (2018.)

e Trajanje placanja obveza dobavljacima se u 2017. je neSto pove¢ano u odnosu na

2016. godinu

e Obrtni ciklus ili cash gap prikazuje broj dana izmedu plac¢anja dobavljacima za

kupljenu robu i potrebnog dana naplate iste robe od strane kupaca. 1z tablice

mozemo vidjeti da se taj broj dana u 2017. godini smanjio 1 zadrZao kontinuitet,

Sto je zadovoljavajuce.

Tablica 9. Financijski pokazatelji ekonomicnosti poduzeéa Kras d.d. 2016.-2018. godine

EKONOMICNOST

Pokazatel] Postupak 2016 2017 2018
Ekonomiénost ukupnog poslovanja | ukupni prihodifukupni rashodi 1,03 1,04 1,06
Ekonomiénost prodaje poslovni prihodi/poslovni rashodi 1,04 1,06 1,80
Ekonomicnost financiranja financijski prihodiffinancijski rashodi 0,40 0,17 0,72
Ekonomicénost izvanrednih aktivnosti|izvanredni prihodi/izvanredni rashodi 0,00 0,00 0,00

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavljenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Financijski pokazatelji ekonomi¢nosti poduzeca Kras d.d. upucuju na sljedece:

e Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja — 1kn ukupnih rashoda uzrokuje 1,03 kn
(2016.) , 1,04kn (2017), odnosno 1,06 (2018.) ukupnih prihoda

e Ekonomi¢nost prodaje- 1 kn poslovnih rashoda uzrokuje 1,04 kn (2016.) , 1,06kn

(2017.), odnosno 1,80 kn (2018.) poslovnih prihoda

e Ekonomicnost financiranja- 1 kn financijskih rashoda uzrokuje 0,40 kn (2016.),
0,17kn (2017.), odnosno 0,72 kn (2018.) financijskih prihoda.
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Tablica 10. Financijski pokazatelji profitabilnosti poduzeéa Kras d.d. 2016-2018. godine

PROFITABILNOST

Pokazatelj Postupak 2016 2017 2018
Neto profitna marZza (neto dobit+kamate)/ukupni prihodi 0,03 004 0,05
Bruto profitna marZa (bruto dobit+kamate)/ukupni prihodi 0,04 0,05 0,06
Neto rentabilnost imovine (ROA) (neto dobit+kamate)/ukupna imovina 0,03 0,04 0,04
Rentabilnost viastitog kapitala (ROE)|neto dobit/vlastiti kapital 0,04 0,05 0,06
Uéinkovitost imovine poslovni prihodi/ukupna aktiva 0,84 0,86 0,84

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeéa Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

Neto marza profita ukazuje koliko je poduzece uspjeSno u zadrzavanju ostvarenih
ukupnih prihoda u obliku dobiti uvecane za rashode od kamata, tj. prikazuje koliko posto
ostvarenih prihoda poduzeca zadrzava u obliku zarada uvecanih za rashode od kamata.
Vrijednost kamata ¢emo dobiti ako od financijskih prihoda oduzmemo financijske
rashode. U promatranom razdoblju od 2016. do 2018. godine, poduzece Kras d.d. je u
prosjeku ostvarilo 4% neto marze profita, odnosno zarade. Najvise neto dobiti uveéane
za rashode od kamata u odnosu na ukupan prihod je drustvu ostalo u 2018. godini dok je
najmanje ostalo u 2016. godini. ,,Razlika izmedu neto i bruto marze profita iskazuje se
kao relativno porezno opterecenje porezom na dobit u odnosu na ostvarene ukupne
prihode. Uklju¢ivanjem u brojnik pokazatelja zaradu prije kamata, poreza i amortizacije
marzom profita ocjenjuje se operativna sposobnost poduzeca da stvara zarade iz svoje
osnovne djelatnosti.“** Na taj nacin eliminira se porezni utjecaj i teret dugotrajne imovine
na poslovanje poduzeca. U poduzecu Kra$ d.d. u promatranom razdoblju u prosjeku je
ostajalo bruto dobiti uvecane za rashode od kamata 5% u odnosu na ukupan prihod.
NajviSe bruto dobiti uvecane za rashode od kamata u odnosu na ukupan prihod je drustvu
ostalo u 2018. godini dok je najmanje ostalo u 2016. godini $to je takoder slucaj i sa neto
marzom. Vrlo bitno je za napomenuti kako postotak bruto marze profita uvijek mora biti
veci od neto marze profita iz razloga Sto bruto marZa profita u sebi sadrzi porez na dobit
od kojeg je neto marza oslobodena. ,,Ako se marZa profita pomnoZi s koeficijentom obrta
ukupne imovine, kao rezultat dobit ¢emo neto ili bruto pokazatelja rentabilnosti imovine.
Ti pokazatelji ocjenjuju sposobnost poduzeca da ostvaruje povrate na temelju ukupno

raspolozivih resursa odnosno da ostvaruje povrate za vlasnike svih oblika izvora

“17agerK.,Zager L.Analiza financijskih izvjestaja.,Zagreb, (1999.),180.
Za pomo¢ pri izradi koriSteno predavanje s predmeta Poslovna analiza preuzeto s www.baltazar.bak.hr
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financiranja imovine. Rentabilnost imovine pokazatelj je koji se uobicajeno koristi pri
odredivanju pozeljne i ocjeni ostvarene ukupne profitabilnosti poslovanja poduzeéa.*?
Na temelju izraunatih pokazatelja vidljivo je kako je opet Kras d.d. najveéi povrat na
ukupnu imovinu ostvario u 2018. godini u kojoj su do sada zabiljezeni najbolji i
najpovoljniji poslovni rezultati. Zbog smanjenja neto dobiti u 2016. godini, dolazi i do

smanjenja povrata ukupne imovine koje je iznosilo 1,00 %.

| kod rentabilnosti imovine razlikuje se neto i bruto rentabilnost imovine. | ovdje je, kao
i kod marze profita, razlika u obuhvatu poreza na dobit u brojniku pokazatelja. U
godinama analize drustvo Kra$ d.d. ima najviSe udio bruto rentabilnosti imovine u
ukupnoj imovini u 2018. godini u iznosu od 6,00 %, dok je manji udio u 2016. godini u
iznosu od 4,00 %. Prosje¢ni postotak bruto dobiti uvecane za rashode od kamata u
ukupnoj imovini u godinama analize iznosi 5,00%.Posljednji pokazatelj profitabilnosti,
profitabilnost vlastitog kapitala, je povrat na ukupni vlasni¢ki kapital te se raCuna kroz
omjer neto dobiti i glavnice. Pokazuje koliki je udio neto dobiti u glavnici drustva. U
drustvu Kras d.d. u godinama analize u prosjeku je rentabilnosti vlastitog kapitala iznosila
4,34 % te ukazuje na to da je neto dobit u ukupnom kapitalu iznosila 4,34 %. Na temelju
izracunatih pokazatelja vidljivo je da vrijednosti nisu niske upravo iz razloga jer je

drustvo u promatranom razdoblju od tri godina redovno ostvarivalo neto dobit.

Tablica 11. Financijski pokazatelji investiranja poduzeéa Kras d.d. u tri godine poslovanja

NAZIV POKAZATEUA [FORMULA 2016 2017 2018
Dobit po dionici neto dobit/broj dionica 11,55 15,14 26,85
Dividenda po dionici  |dio neto dobiti iz dividende/broj dionica 10,00 8,00 10,00
Odnos isplate

dividendi dividenda po dionici/dobit po dionici 0,86 0,52 0,37
Odnos cijene i dobiti

po dionici triizna cijena dionice/dobit po dionici 46,75 30,38 13,93
Ukupna rentabilnost

dionice dobit po dionici/trfizna cijena dionice 2,00% 3,00% 7,00%
Dividenda

prentabilnosti dionice |dividenda po dionici/tr#izna cijena dionice 2,00% 2,00% 3,00%

Izvor: izrada autora na temelju financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze,

dostupno na: www.zse.hr

“7agerK.,Zager L.Analiza financijskih izvjestaja.,Zagreb, (1999.),180.
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Najces¢i pokazatelji investiranja jesu dobit po dionici i dividenda po dionici. Dobit po
dionici iskazana je u financijskim izvjestajima u sklopu racuna dobiti i gubitka, a dobiva
se kao omjer neto dobiti s brojem dionica. Dividenda po dionici je iznos koji Glavna
skupstina drustva odluc¢i isplatiti dioniCarima drustva podijeljen sa brojem dionica
drustva. U ovom slucaju poduzeée je emitiralo 1.498.621 dionica. Za razliku od do sada
razmatranih pokazatelja, ovdje se razmatra koliko je nov¢anih jedinica (kuna) ostvareno
po jednoj dionici. Tako je primjerice u 2016. godini ostvareno 11,55 kuna dobiti po jednoj
dionici i 10 kuna dividende po jednoj dionici. Razlika izmedu tih dvaju pokazatelja
postoji zbog toga Sto je dio dobiti zadrzan. U pravilu je dobit po dionici ve¢a od dividende
po dionici. Medutim, moZe biti i obrnuto, Sto znaci da su dividende isplacene iz zadrZane
dobiti. Dakle, usporedujuc¢i odnos prethodna dva pokazatelja, moze se zakljuciti da bi u
to slucaju Kra$ dividende isplatio iz zadrzane dobiti prethodnih godina, a ne iz ostvarene
dobiti koja je puno manja, pa je zbog toga i pokazatelj dobiti po dionici manji. Odnos
isplate dividende u omjer stavlja dividende po dionici i dobit po dionici. Zapravo, prva
dva pokazatelja. Uobicajeno je vrijednost tog pokazatelja manja od jedan, a ako je jednaka
jedan, to znaci da su dividende i dobit po dionici jednake odnosno da je cjelokupna
ostvarena dobit izglasana u dividende. Sve iznad jedan znaci da je u toj godini viSe

isplaceno dividendi nego Sto se u toj godini ostvarila neto dobit.

U razdoblju od 2016. do 2018. godine koeficijent je ispod jedan kroz sve tri godine $to
ukazuje da je dio dobiti zadrzan u poduzecu. Ovaj pokazatel;j joS pokazuje u kojem omjeru
drustvo isplacuje svoju neto dobit plus zadrzani dobitak. S druge strane odnos cijene 1
dobiti po dionici prikazuje koliko je puta trzi$na cijena dionice veéa od dobiti po dionici.
Trzisna vrijednost dionice je vrijednost dionice ostvarena kupoprodajom na trziStu
vrijednosnih papira odnosno na sekundarnom trziStu.Vrijednost je po kojoj se dionica
moze kupiti ili prodati na trzistu. Uglavnom se razlikuje od nominalne vrijednost, tj.
dionice se mogu kupovati ili prodavati ispod ili iznad nominalne vrijednosti dionice.
TrziSna se vrijednost odreduje odnosom ponude i potraznje na trziStu i ne utvrduje se u
fiksnom iznosu, ve¢ se svakodnevno mijenja. Za potrebe analize pojedinih pokazatelja
gdje je potrebna trziSna vrijednost dionice koristila se zadnja vrijednost dionice na
posljednji poslovni dan u godini za koju se izracunava pokazatelj pa je tako u 2016. godini
540kn, u 2017. godini 460kn te u 2018. godini 374kn. 1z analize se moze uvidjeti da su

koeficijenti odnosa cijene i dobiti iznimno veliki. Sto je veéi koeficijent odnosa cijene i
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dobiti po dionici to je za ulagace ne povoljnije ulagati iz razloga Sto im se ulozeno kroz

dividende skoro pa i ne moze vratiti.
Teoretski moze, ali ne moze u razdoblju u kojem bi takva vrsta ulaganja bila isplativa.

Najznacajniji pokazatelji investiranja, sasvim sigurno, pokazatelji su rentabilnosti dionice
pa je promatran s aspekta investitora vrlo znacajno utvrditi njihovu vrijednost. Razlike
izmedu ukupne i dividendne rentabilnosti postoje zbog toga Sto je dio dobiti zadrzan i

nije isplacen u dividende.

U godinama analize u poduzecu Kras d.d. prosjecan udio dobiti po dionici u trzi$noj cijeni
dionice iznosi oko 2,5% S$to dovodi do zakljucka da je trziSna cijena u prosjeku vecéa za
viSe od Cetrdeset puta od dobiti po dionici. Najveéi udio dobiti po dionici se ostvario u

2018. godini u iznosu od 7% dok se najmanji ostvario u 2016. godini u iznosu od 2. 43

#zrada uz pomo¢ podataka sa: Www.zse.hr i www.kra3.hr >filestore»Prospekt-izdanja-javnom-ponudom-
i-uvrstenja.pdf, te literature : ZagerK.,Zager L.Analiza financijskih izvjestaja.,Zagreb, (1999.),195-197.
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5. KRETANJE DIONICE TVRTKE KRAS d.d. NA TRZISTU
KAPITALA U POSLJEDNJE DVIJE GODINE

Trziste kapitala u Republici Hrvatskoj je mjesto na kojem se sre¢u ponuda i potraznja,
odnosno, prodavatelj nudi neku robu na prodaju, a kupac trazi robu za kupnju. Ono je dio
Sireg, financijskog trziSta i sastoji se od trgovine financijskim instrumentima na uredenom

trziStu, koje se joS naziva 1 burzom.
Sudionici na trzistu kapitala su:

e poslovne banke,

e burze,

e hipotekarne institucije,
e osiguravajuca drustva,
e posrednicka drustva,

e investicijska drustva,

e jostali.
U Republici Hrvatskoj djeluju sljedeci sudionici, 1 to:

e ulagaCi — gradani, trgovaCka druStva, druStva za upravljanje, drustva za
osiguranje, kreditne institucije....

e posrednici — investicijska drustva, kreditne institucije, ...

e izdavatelji financijskih instrumenata,

e Sredi$nje klirin§ko depozitarno drustvo d.d., Zagreb

e Zagrebacka burza d.d., Zagreb

Zagrebacka burza jedina je hrvatska burza vrijednosnih papira te je jedna od znacajnijih
burzi vrijednosnih papira u Jugoisto¢noj Europi. Smjestena je u neboderu Eurotower, na
sjeciStu Vukovarske i Luci¢eve ulice u Zagrebu. Burza je organizirana kao dioni¢ko

drustvo.

Povijest zagrebacke burze seze u 1907. godinu. Te godine, dana 15. lipnja Savez
industrijalaca i trgovaca Hrvatske i Slavonije je u zgradi Trgovackog doma (danasnji
Hotel Dubrovnik) otvorio Sekciju za robu i vrednote. Burza je tako poslovala do 1911.,

kada je zatvorena. Projekt ponovno pocinje ozivljavati 1917., ali je zbog ratnih nedaca

42



Josipa Vidi¢ Kasalo, 0082039413 Analiza poslovanja i financijskogstanja Kras d.d. Zagreb, za 2018.godinu
Veleuciliste s pravom javnosti BALTAZAR, ZAPRESIC

Prvog svjetskog rata rad otezan te se on nastavlja tek 4. lipnja 1918. godine. Tijekom
pocetaka na burzi se trguje svakovrsnom robom, dionicama, mjenicama, stranim novcem

te plemenitim metalima.

Zagrebacka burza d.d. jedino je uredeno trziste u Republici Hrvatskoj, a takoder upravlja
i multilateralnom trgovinskom platformom. Namira transakcija sklopljenih na burzi vrsi

se preko drustva SKDD, s rokom namire T+2.

Na Zagrebackoj burzi danas kotira preko 300 razli¢itih vrijednosnih papira, od ¢ega su
oko 230 dionice dok ostalo ¢ine obveznice, komercijalni zapisi, prava i certifikati.
Trgovanje se u potpunosti odvija elektronickim putem. Burza je otvorena svaki radni dan
0d 09:00 do 16:30 sati, a zatvorena je vikendima, drzavnim blagdanima i danima o kojima
je javnost unaprijed obavijeStena putem internetskih  stranica  Burze
(www.zse.hr). Trgovinski dan zapocinje u modalitetu predotvaranja koji traje 15 minuta
plus varijabilni zavrSetak. Na burzi se nalozi zadaju putem ovlastenih drustava, ¢iji se
aktualni popis takoder moze pronaci na internetskim stranicama Zagrebacke burze. Rad

Zagrebacke burze d.d. nadzire HANFA - Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga.

Postoje dvije vrste indeksa — dionic¢ki i obveznicki. Dionicki su indeski CROBEX,
CROBEX10, CROBEXindustrija, CROBEXkonstrukt, CROBEXnutris, CROBEXplus,
CROBEX TR, CROBEXtransport i CROBEXturist, dok su obveznicki indeksi CROBIS
i CROBIStr.

U nastavku rada dat ¢emo kratak osvrt na kretanje cijene dionice 1 opéeg poslovanja

dionicom tvrtke Kra$ d.d. (KRAS-R-A) na Zagrebackoj burzi.
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Slika 3. Osnovni podaci o dionici KRAS-R-A

Aktualno Tren 3112 31.12.
oS g 2019 2018

Osnowvni fFinancijski podaci

Prihodi od prodaje 991,19 M 2/2 1.021,.e6 M 1.014,.28 ™M
Poslowvni prihodi E=1.021,91 M z/20 1.030,94 M | 1.022,11 ™M
EBIT (oper.)} 24,15 M z2/z0 22,34 ™M G3, 78 M
EBIT 24,15 M z2/z20 22,34 ™M 563,78 M
Meto dobit 16,79 M z2/20 14,32 M 458,51 M
Meto dobit swecb. 35,65 M z/20 29,06 M 47,532 ™M
Kapital 1 rezerve 726,87 M z2/20 F1Z2,21 ™M FOF,.55 ™M
ZadrZz., dobit i rez. 127,42 M z/z20 112,75 M 105,10 ™M
Alctiva 1.064,02 M 2/20 1.149,.59 M  1.215,27 M
Broj zaposlenih 2. 420 2/20 2.623 2.607
Kons. / rewvid. das/me daysda daysda
Osnovni fundamentalni pokazatelji

PSS 0,92 z/20 0,89 0,90
P/E 54,10 2/z20 &3,42 18,72
PB 1,25 z2/z0 1,28 1,258
BWVPS 485,03 2/20 475,24 472,13
EPS =21 ] 11,20 2/20 5,55 32,37

Izvor: Internet stranica Zagrebacke burze, dostupno na: Www.zse.hr

Iz prethodno navedenih podataka, jasno je vidljivo:

e prihodi od prodaje u 2019 veci za 7,38 M kn,

e EBIT je znacajno manja 1 iznosi 25% one iz 2018 godine, te iznosi 22,34 M kn,
¢ neto dobit poslovanja je takoder smanjena 1 iznosi 14,32 M kn,

e aktiva je takoder smanjena i iznosi 1.149,59 M kn,

e dok je broj zaposlenih porastao za 16 zaposlenih, te trenutno iznosi 2.623

zaposlena
Najveci dioni¢ari DrusStva na dan 22/10/2020 su:

e Mesna industrija Bra¢a Pivac d.o.0. — 52,62% (793.077 dionica)

e Raiffeisenbank Austria d.d./Kappa star ¢imited — 30,24% (453.183 dionice)
e Krasd.d. (1/1) — 5,29% (79.285 dionica)

e Vidakovi¢ Marica — 0,53% (8.015 dionica)

e Lisica Zlatan — 0,32% (4.774 dionice)
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Slika 4. Najveci dionic¢ari poduzeéa Kras d.d.

5,29%_\ 0,53% 0,32%

LIBraca Pivac
‘ # RBA
i Kras
52,62% M Vidakovi¢ Marica

M Lisica Zlatan

. Izvor: izrada autora na temelju podataka objavijenih na Internet stranicama Zagrebacke burze, dostupno na: www.zse.hr

Nominalna cijena dionice drustva Kras d.d. je 400,00 kn, a ukupno je izdano 1.498.621
dionica, od ¢ega je 79.285 vlastitih dionica ili 5,29%.

Zadnja izlistana cijena dionica drusStva Kra$ d.d.d je 606,00 kn na dan 22.10.2020.

U posljednjih dvije godine trgovanja dionicom Kra§ d.d. najviSa postignuta cijena bila je
640,00 kn na dan 08/07/2020 godine, dok se trgovanje obavljalo u rasponu od 536,00 kn
do 640,00 kn.
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Slika 5. Kretanje cijena dionica u zadnjih 100 dana

KRAS-R-A, zadnjih 100 trgov. dana

640

180520 190620 200720 200820 210920 221020

Izvor: Internet stranica Zagrebacke burze, dostupno na: www.zse.hr

U vrijeme dokapitalizacije drustva Kra$ d.d., drustvo Kappa Star Limited kupovalo je
dionice po cijeni do 1.090 kuna, dok su neki drugi te iste dionice kupili po cijeni od 861,20
kuna, $to nas dovodi do zakljucka, kako cijena u posljednje dvije godine znac¢ajno varira,
i kako je u biti realna cijena, ona cijena koju je netko u datom trenutku spreman platiti.
Navedena dokapitalizacija je provedena 2018. s cijenom ve¢om od one po kojoj se tada
trgovalo na burzi. Cijena od 861,20 kuna, koja je tada ponudena ESOP-u, ponderirana je
prosje¢na cijena trgovanja unatrag tri mjeseca, pa je time i realna u tom trenutku te je, sa
svim odredbama o za$titi radnika 1 njihovih prava, na §to smo se obvezali, ¢lanovima
ESOP-a bila prihvatljiva. Ista cijena vrijedi za sve dionicare koji su se eventualno javili u

procesu javne ponude.
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6. ZAKLJUCAK

Da bi poduzecée osiguralno opstanak na trziStu mora se neprestano prilagodavati raznim
promjenama, a taj proces prilagodavanja promjenama na trzistu treba biti kontroliran i
usmjeravan. Poslovanje u takvim uvijetima sve viSe naglasava znacenje upravljanja, a
upravljanje poslovanjem nije moguce bez odgovarajuce informacijske podloge. Znatan
dio takvih informacija nastaje u ra¢unovodstvu i zapisan je u financijskim izvjeS¢ima
(bilanca, racun dobiti 1 gubitka, izvjeS¢e o promjenama glavnice, izvjeS¢e o novéanom
toku, biljeSke uz financijska izvjeSca). Financijski izvjestaji su finalni proizvod
racunovodstva, a namjenjani su unutarnjim i vanjskim korisnicima Koji koriste

financijske izvjeStaje kako bi zadovoljili razli¢ite potrebe za informacijama.

Analiza financijskih izvjeStaja je proces primjene razli€itih analitickih sredstava i1 tehnika
pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjesStaja pretvaraju u upotrebljive informacije.
Zadatak analize financijskih izvjeStaja je da prepozna prednosti, ali i1 slabosti poduzeca,

kako bi se moglo djelovati u skladu s njima.

Kra$ d.d. kao jedan od najvecih poduzeca predstavlja klju¢nu ulogu u cjelokupnoj
industriji, a posebno u konditorskoj industrija u Hrvatskoj jedna je od pokretaca sektora

hrane 1 pi¢a, koji je jedan od najvaznijih pokretaca cjelokupne ekonomije.

Takoder, prepoznatljivim brendovima i kontinuiranim ulaganjem u poboljSanje procesa
poslovanja, grupa Kra$§ promece se u jednog od vaznijih predstavnika Hrvatske u

inozemstvu.

Poslovanje poduzeca Kra$ d.d. razmatrano je na temelju financijskih izvjestaja i
pojedinacnih financijskih pokazatelja koji obuhvacaju pokazatelje: likvidnosti,

zaduZzenosti, aktivnosti, ekonomi¢nosti, profitabilnosti i investiranja.

U postupku analize promatranog poduzeca obuhvaceno je razdoblje od 2016. do 2018.

godine, a gotovo svi navedeni pokazatelji upucuju na dobro poslovanje poduzeca Kra$
d.d.

Na temelju provedene analize uoc€eno je kako struktura bilance samog poduzeca nije
biljezila znacajnije promjene. Struktura aktive bilance u najvecoj mjeri zasniva se

dugotrajnoj imovini koja ¢ini u cijelom promatranom razdoblju vise od 50% ukupne
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aktive. Najveci znacaj dugotrajne imovine pripada nekretninama, postrojenjima i opremi
samog poduzeca. Kratkotrajna imovina ¢ini preostali udio ukupne aktive s oko 47,27%,
a najznacajnije stavke predstavljaju potrazivanja od kupaca i zalihe §to je razumljivo s
obzirom na proizvodnu djelatnost poduzeca. Zalihe, kao najnelikvidniji oblik imovine,
biljeze izvrstan stupanj iskoriStenja, kao i potrazivanja, sto upuéuje da poduzeée nema

problema s naplatom istih, a prosje¢no vrijeme naplate iznosi 104 dana.

Analizom strukturne pasive bilance, zakljucuje se kako najveci udio u strukturi same
pasive pripada vlastitom kapitalu s vise od 50% tokom cijelog promatranog razdoblja, Sto
upucuje na spoznaju da se poduzece u vecinskoj mjeri financira vlastitim kapitalom.
Samim time ne postoji rizik od prekomjernog zaduzivanja ili rizik vra¢anja dugova, Sto
je dobar indikator zainteresiranim investitorima jer je rizik ulaganja samim time malen.
Analizom likvidnosti utvrdeno je kako poduzeée u promatranom razdoblju nema
poteskoca u podmirivanju dospjelih kratkoro¢nih obveza te je likvidnost zadovoljavajuca
1 postoji tendencija njezina povecanja u buduénosti. Takoder, povecava se udio vlastitog
financiranja i smanjuje se zaduzenost. Zbog toga dolazi i do povec¢anja pokri¢a troskova

kamata.

Na temelju izracunatog koeficijenta obrta ukupne imovine moze se zakljuciti da poduzece
Kra$ d.d. ima veliku moguénost povecati ukupni prihod na temelju ukupnih resursa koje
posjeduje u ukupnoj imovini. Na temelju promatranog razdoblja 2018. godine vidljivo je
kako je pokazatelj ekonomi¢nosti ukupnog poslovanja promatranoj godini vec¢i od jedan
Sto bi znacilo da je Kra$ d.d. ostvario bruto dobit, odnosno da je poduzece ostvarilo vise
prihoda od rashoda, Sto je iznimno zadovoljavaju¢i pokazatelj. Na temelju izraunatih
pokazatelja profitabilnosti vidljivo je da vrijednosti nisu niske upravo iz razloga jer je

drustvo u promatranom razdoblju od tri godina redovno ostvarivalo neto dobit.

Na kraju, potrebno je naglasiti, kako Kra§ d.d. danas zapoSljava vise od 1500 ljudi, te
kako o njima brine na najbolji mogu¢i nacin. U jeku nedavne pandemije korona virusa, a
koja uzgred receno i dan danas traje, Kras d.d. nije otpustao djelatnike, ve¢ je navedenu
krizu iskoristio za daljnje restrukturiranje poslovanje, smanjenje troskova i reorganizaciju
proizvodnje u pojedinim segmentima (sukladno uputama novih vecinskih vlasnika), te na
taj naCin postavlja temelje za bolju i u¢inkovitiju buduénost, koja sude¢i po povijesnim

poslovnim godinama moze biti jo§ svjetlija.
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WORK EXPERIENCE

Direktorica odjela nabave i robno-materijalog knjigovodstva

GASTRO LP D.0.0., RESTORAN & CATERING GASTRO GLOBUS [ 22/08/2008 — Current ]
City: ZAGREB

Country: Croatia

°Poslove robno-materijalog knjigovodstava i nabave. Robno materijalno knjigovodstvo
podrazumjeva obracun nabave robe (kalkulacija), prodaje robe (fakturiranje), kao i praéenje
stanja zaliha. Istovremeno vrsi knjizenje u odgovarajuce knjige , formiranje skladisnih liste ,
azuriranje skladiSne kartice za svaki artikal, i automatsko knjiZzenje u glavnu knjigu finansijskog
knjigovodstva.

°Poslove kontrole fiskalnih kasa i izdavanje ra¢una sukladno sa zakonon o fiskalizaciji i zakonom

o0 PDV-u
° unos, knjiZzenje i odlaganje UR-a i IR-a, kunskih i deviznih bankovnih izvoda
°Vodenje salda-konti kupaca i dobavljada, uskladivanje otvorenih stavaka s

kupcima/dobavlja¢ima, Izrada kompenzacija

> Vodenje i obracun blagajne, usklada sa karticama po prometu u maloprodaji

° Priprema, obracun i predaja svih poreznih obrazaca i ostalih Zakonom propisanih izvjeséa (PDV-
a, poreznih prijava, izrada statistika itd)

o Kontrola glavne knjige te usklade sa pomo¢nim knjigama

o Pomoc u pripremi bilance, racuna dobiti i gubitka te poreznih izvjes¢a, izradi zavr$nog racuna,
godisnjih izvjeséa i izvjeSca za javnu objavu

° Evidencija radnog vremena i obracun place; izrada JOPPD obrasca

ovodenje evidencije potpisanih ugovora s naruciteljima ( mladenci, razne agencije,trgovacka
drustva...)

° lzvjeStavanje o financijskom statusu; (ponuda, potraznja, naplata, obaveze i ostalo)

o Drugi administrativno-knjigovodstveni poslovi (pisanje dopisa, preuzimanje poziva i
dogovaranje sastanaka) i svi drugi povezani poslovi po nalogu direktora

PROJECTS

DANI VIENCANJA
[2012 - 2016 ]

WEDDING WEEKEND GARDEN MALL
[2013-2016]
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