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SAZETAK

Predmet istraZivanja ovog rada jest provodenje analize i usporedbe na temelju financijskih pokazatelja
Drustva X u industrijskoj grani, drustva koje trguje na Zagrebackoj burzi. Cilj istrazivanja ovog rada
jest donijeti adekvatne zakljucke i komentare na temelju analiziranih podataka i definiranih ¢injenica za
2019. i 2020. godinu, usporedbom promatranog druStva X s njegovim konkurentima u istome

industrijskom sektoru.

Rad je primarno fokusiran na analizu i utvrdivanje uspje$nosti poslovanja, prepoznavanja industrijske
grana u aspektu financijskih pokazatelja drustva X, njegovih konkurenata i njihovih pokazatelja kao 1
na negativne strane drusStava u skladu s okolinom u kojoj oni obavljaju poslovnu aktivnost. Dodatno,
temeljem ovog stru¢nog diplomskog rada zakljucit ¢emo kako se drustvo X nosi s poslovanjem u
suvremenom okruzju u odnosu na njene konkurente, te gdje donosi pozitivne strateske poteze a gdje jos

drustvo ima prostora za poboljSavanje svog poslovanja.

Metode koje ¢e se koristiti u radu su: analiticka, klasifikacije, komparativne, povijesnom, deskripcije i

na posljetku metode sinteze.

Kljucne rijeci: financijski pokazatelji, konkurenti, analiza, usporedba, trziste kapitala
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POSITIONING COMPANY X WITHIN THE INDUSTRY BASED ON
THE ANALYSIS OF FINANCIAL STATEMENTS

ABSTRACT

The subject of this paper is to conduct an analysis and comparison based on financial indicators of
Company X in the chosen industry sectors which trades on the Zagreb stock exchange. The aim of this
research paper is to draw adequate conclusions and comments based on the analyzed data and defined
facts for 2019 and 2020, comparing the observed Company X with its competitors in the same industrial

sectors.

The research paper is primarily focused on the analysis and the determination of business performance,
identification of industries in terms of financial indicators of Company X, its competitors, and their
financial indicators as well as the negative aspects of companies in accordance with the environment in
which they operate. Additionally, based on this professional thesis, we will conclude how Company X
does business in a modern environment in relation to its competitors, and where it makes positive

strategic moves and where the company still has room to improve its business.

The methods that are used in this research paper are: analytical, classification, comparative, historical,

description and finally the methods of synthesis.

Keywords: financial indicators, competitors, analysis, comparison, capital market
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1. UVOD

1.1 Predmet i cilj rada

Suvremena okolina kao i konkurenti u kojima danas$nja poduzeca, drustva posluju su vrlo sloZeni i
kompleksni sistemi, koji moraju biti spremni prilagoditi se u §to brze i kracem roku na potrebe potrosaca
i na promjene trzista na kojem posluju kao i same ekonomije u kojoj se nalaze. Uzevsi navedeno u obzir
konstantno je potrebno implementirati poboljSanja, optimizaciju poslovnih proces kao i pridodavati
veliku paznju na promatranje industrijske grane. U ovome diplomskome radu ¢emo opisati kako
specifi¢na industrijska grana u Hrvatskoj, te opisati odabrano Drustvo X kako posluje u odnosu na svoje
konkurente (sudionike iste industrijske grane) kao i na poslovne probleme s kojima se susrece, promjene

na koje nailazi prilikom poslovanja na otvorenom internacionalnom trzistu.

Bitno je za spomenuti da u 2020. godini je znacajan utjecaj na poslovanje i imala pojava pandemije
COVID-19, kasnije u radu ¢emo vidjeti i da unato¢ tome neka od odabranih Drustava su biljezila
kontinuirani rast i ostvarivanje ve¢e ekonomske koristi nego u raniji godini, gdje nije bilo prisustva

pandemije.

Cilj kao i svrha ovog diplomskog rada su na primjeru Drustva X definirati i prikazati industrijsku granu
u kojem posluje Drustvo X na primjeru odabranih konkurenata, kako odabrana Drustva provode
strategiju i kakve rezultate poslovanja u okolini u kojoj se nalaze ostvaruju. Temeljem analize
financijskih pokazatelja, kao i usporedbe odabranih konkurenata u odnosu s Drustvom X. Provodenom
analizom ¢emo uspjeti pribliziti kao i dobiti odgovore na pitanja koja ¢e biti dotaknuti u radu, dodatno
¢e se prikazati uvid u ,,zdravlje” industrijske grane te jednako tako uspjesno pozicionirati Drustvo X u

odnosu s konkurencijom na temelju jednakog pristupa.

1.2 Struktura rada

Rad ¢e biti slozen preko sedam primarnih cjelina kako bi se $to jasnije prikazala industrijska grana,
Drustvo X i njezinih konkurenta tj. kako industrijska grana u Hrvatskoj posluje na primjeru financijskih
pokazatelja, analize financijskih izvjeStaja i njezinih istaknutih podataka te na posljetku i na trzistu

kapitala na kojem trguju financijski instrumenti odabranih Drustava.

U uvodom dijelu rada definirani su pojmovi poput cilja rada, metoda istrazivanja te i sama struktura

ovoga rada.

Nakon uvoda ¢emo i predstaviti industrijsku granu, pribliziti izbor klju¢nih konkurenata te ukratko

pribliziti financijske izvjestaja i odabrane istaknute podatke samih konkurenata Drustva X.
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U tre¢em poglavlju ¢emo proci kroz odabrane financijske pokazatelje na primjeru konkurenta Drustva

X te definirati prosjeke industrijske grane i samih drustava.

Potom u sljedecem poglavlju ¢emo odraditi odvojiti i definirati pokazatelje investiranja, kretanja
koli¢ine, ukupnog broj transakcija dionica na Zagrebackoj burzi te i cijene promatranih konkurenata u

odabranom razdoblju na primjeru industrijske grane.

U petom poglavlju definirat ¢emo Drustvo X, financijske pokazatelje Drustva X i usporediti ga s

ostalima ranije analiziranim financijskim pokazateljima kao i konkurentima industrijske grane.

U sSestom poglavlju ovoga rada ¢emo komentirati polozaj, poziciju kao i snage i slabosti Drustva X u
odnosu na industrijsku granu i predstaviti SWOT analizu, te na posljetku rada u sedmom poglavlju
donijeti ¢emo temeljeni zakljucak Drustva X i osobno misljenje na trenutnu poziciju Drustva X i

industrijske grane.

1.3 Metoda istraZivanja

U svrhu izrade rada ¢e se Koristiti mnogobrojne metoda istrazivanja, primaran izvori informacija su
stru¢na literatura, znanstveni radovi, web stranice koji se bave odabranom tematikom rada i na posljetku
financijski izvjestaji Drustava koji su dostupni putem Zagrebacke burze kao i na sluzbenim stranicama

odabranih drustava.
Istrazivanje i metode na kojima ¢e se ovaj rad zasnivati su:

e Analiti¢ka klasifikacija;
o Komparativne;

e Povijesnom;

e Deskripcije;

e Metode sinteze.

Dodatno ¢e se pojavljivati metode poput geneticke metode (koja polazi od kada Drustvo posluje),
metode klasifikacije (razvrstavanje podataka) i metode kompilacije (misljenja, analiza te prosudba

drugih znanstvenih radova).
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2. PREDSTAVLJANJE INDUSTRIJSKE GRANE

2.1 Opis industrije u Hrvatskoj

Proizvodnja hrane i pi¢a danas je strateSka gospodarska grana u gotovo svim zemljama svijeta.
Promatrajuci izdvojeno EU koji smo ranije spomenuli, ¢ija je ¢lanica od 1. srpnja 2013. i Hrvatska,
zapaza se da je industrija hrane i pi¢a najveca grana preradivacke industrije.1 Uzevsi navedeno u obzir
najveci udio u hrvatskom bruto domacem proizvodu ostvaruje proizvodnja hrane i pi¢a kao $to i broj
zaposlenih. Znacaj prehrambenog sektora za gospodarski razvoj Hrvatske je velik. Osim ucinaka na
BDP, zaposlenost i izvoz, potice i razvoj ostalih ekonomskih sektora, posebno turizma.2 Medutim,
trenutna situacija sa Sirenjem virusa COVID-19 dodatno utje¢e na usporavanje gospodarstva, kako na

globalnoj razini, tako i na razini Hrvatske.

S obzirom na to da su ovo izazovna razdoblja za sve sektore ne samo za odabrani sektor, potreban je
daljnji rast i ja¢anje industrije hrane i pi¢a. Pritom bi naglasak trebao biti na izvozu kroz jacanje imidza
Hrvatske u kontekstu hrane i pi¢a, ve¢im ulaganjima u razvoj novih proizvoda i inovacije te poboljSanju

investicijske klime.

Prehrambena industrija opcenito, pa otuda i industrija hrane i pic¢a Siroke potro$nje posebno, ima sva
obiljezja vertikalno organizirane industrije3. Takva se industrija moZe dekomponirati na drustva koja
proizvode hranu i pi¢a Siroke potro$nje te ih prodaju prodajnim lancima koji, pak, u pravilu nisu u
vlasni$tvu proizvodnih drustava nego predstavljaju autonomna pravna drustva koja samostalno donose
poslovne odluke. Prodajni lanci, nadalje, kupljene proizvode od proizvodnih drustava dalje prodaju
krajnjim kupcima koji koriste kupljene proizvode za zadovoljenje svojih svakodnevnih potreba.
Proizvodacka drustva, prodajni lanci i krajnji potrosaci zajedno predstavljaju vertikalno organizirano

trziste.

Gore se navedena logika funkcioniranja vertikalno organiziranog trziSta moze jo§ bolje ilustrirati

sljede¢om slikom.

1 (Perspektive razvoja industrije hrane i pi¢a u medunarodnom okruZenju: slu¢aj Hrvatske. Preuzeto s https://hrcak.srce.hr/file/293415. (8. travanj 2021. )

2 (Perspektive razvoja industrije hrane i pi¢a u medunarodnom okruzenju: slu¢aj Hrvatske. Preuzeto s https://hrcak.srce.hr/file/293415. (8. travanj 2021. )

3 Detaljnije informacije o na¢inima organiziranja industrije, te o njihovom utjecaju na ucinkovitost industrije, s jedne, kao i na u¢inkovitost poduzeca, s druge strane, Citatelj

moze naci kod Goerge J. Stigler ([1968] 1983). The Organization of Industry. Chicago: The University of Chicago Press.


https://hrcak.srce.hr/file/293415
https://hrcak.srce.hr/file/293415
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Slika 2.1. Vertikalno organizirano trZiste prehrambene industrije
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Izvor obrada autora prema George J. Stigler (1983), The Organization of Industry

Drustva koja proizvode hranu i pi¢a smo oznacili simbolima X, A, B, C, D i E. Na vertikalno
organiziranom trziStu takvih drustava ima prili¢no puno, pa se otuda, broj tih druStava moze kretati od
X do N kako je to prikazano na dnu gornje slike. Navedena drustva svoje proizvode prodaju prodajnim
lancima koje smo, pak, prikazali u srednjem dijelu gornje slike. Obzirom da takvih prodajnih lanaca ima
prili¢no puno na vertikalno organiziranom trzistu, njihov se broj moze kretati od 1 do m. I konacno,
prodajni lanci svoje proizvode prodaju krajnjim potro$a¢ima koji su prikazani u gornjem dijelu slike
2.1. Na vertikalno organiziranom trzistu njih takoder moze biti jako punu, pa se otuda njihov broj moze
kretati od 1 do k.

2.2 Kriteriji izbora klju¢nih konkurenata
Kriterijima kljuénih konkurenata naspram Drustva X oducili smo odabrati 5 drustava koji su najsrodnija
promatranom DruStvu X tj. oni ¢ine ,,okosnicu® industrijske grane. Jedan od segmenata odabira

konkurenata su ¢inili i odredeni segmenti poslovanja kao i proizvodi koji mogu biti ,,supstituti* jedni

drugima. Dakle konkurenti i Drustvo X se u sustini bore za isti trzi$ni udio.

U nastavku ¢emo komentirati odabrane konkurente na temelju prihoda, rashoda i neto dobiti.
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Tablica 2.2. Odabrani konkurenti industrijske grane - prihodi 2019 - 2020.

5.000.000
4.000.000
3.000.000
2.000.000
1.000.000

0

2019. godina
2020. godina

Odabrani konkurenti - prihod 2019-2020

37,0%
36,3% 31.8%
32,07
- 11,0% 10,4%
8,49 11,2% L3 10,7%
. _— - L~ 1 SD/HV =
= v
Drustvo X Drustvo A Drustvo B Drustvo C Drustvo D Drustvo E
4.461.088 3.934.701 1.035.321 1.375.133 182.570 1.317.304
4.527.007 3.893.106 1.034.882 1.348.854 163.744 1.276.776

2020. godina
2019. godina

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Kao $to je vidljivo iz tablice 2.2. unutar industrijske grane odabrano Drustvo X ostvaruje najveci prihod

u iznosu 4.461.088 milijardi HRK s tendencijom rasta jednako tako i u 2020. godini. Najmanji prihod

od odabranih Drustva ostvarilo je Drustvo D u iznosu od 182.579 milijuna HRK gdje je jednako tako u

2020. godini dozivjelo negativnu tendenciju i ostvarilo je jo§ manji prihod u odnosu na godinu ranije.

U ukupnom postotku prihoda Drustvo C i Drustvo E ostvaruju vrlo slicne rezultate poslovanja. Drustvo
C u 2019. godini u ukupnom prihodu ¢ini 11,2%, dok Drustvo E u 2019. godini ¢ini 10,7%. Jednako

tako vidljivo je iz prilozene tablice 2.2. da je u 2020. godini Drustvo C ostvarilo nesto slabiji rezultat u

ukupnim prihoda tj. ostvarilo je 11% gdje je jednako tako DruStvo E ostvarilo 10,4% u ukupnim

prihodima.

1z sljedece tablice 2.3. prikazat ¢emo detaljniji pogled u same rashode industrijske grane te kako se oni

krecu.

10
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Tablica 2.3. Odabrani konkurenti industrijske grane - rashodi 2019 - 2020.

Odabrani konkurenti - rashod 2019-2020

36,2%
5.000.000 35,76 31,8%
31,86
4.000.000
3.000.000 . 1105 .
2.000.000 ’ 11,3 11,0
8,6% . 1,4% —
1.000.000 - - _q'__ g — g i 2020. godina
0 =1 2019. godina

Drustvo X Drustvo A Drustvo B Drustvo C Drustvo D Drustvo E
2019. godina| 4.195.237 3.743.194 1.011.830 1.334.336 184.222 1.290.194
2020. godina| 4.212.996 3.703.162 1.008.983 1.299.662 162.033 1.261.678

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U ukupnim rashodima industrijske grane, ocekivano kao i u prihodima Drustvo X ostvaruje najveci
rezultat u 2019. godini s 4.195.237 milijardi HRK, gdje u 2020. godini jednako tako kao i u prihodima
ostvaruje rast rashoda na 4.212.996 milijardi HRK. Sli¢na situacija kao i u prihodima, najmanje rashode
je ostvarilo Drustvo D za 2019. godinu u iznosu od 184.222 milijuna HRK.

Cime je Drustvo ostvarilo vece rashode, ve¢ same prihode. Drustvo D je poboljalo poslovanje u 2020.

godini te su rashodi pali na 162.033 milijuna HRK gdje je na posljetku ipak ostvarilo pozitivni prihod.

Nastavno na usporedbu Drustva C i Drustva E, u 2019. godini Drustvo C je ostvarilo rashode od 11,3%
u ukupnom iznosu svih rashoda na primjeru odabranih konkurenata, dok je u 2020. godini taj rezultat
imao minimalni pad na 11,2%. Na drugoj strani Drustvo E je ostvarilo 11,0% u ukupnim rashodima za

2019. godinu, gdje je taj rezultat nesto nizi s 10,8% u 2020. godini.

Sljedece na redu je uvid u neto dobit na primjeru odabranih konkurenata, gdje su rezultati sli¢ni kao i u

prethodne dvije analize iz poglavlja.
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Tablica 2.4. Odabrani konkurenti industrijske grane - neto dobit 2019 - 2020.

Odabrani konkurenti - neto dobit 2019-2020

52,2%
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Y
[=)]
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00.000 2,1%
50.000 20 ﬁ P 4 60/@ 2020. gOd na
2019. godina

Drustvo X Drustvo A Drustvo B Drustvo C Drustvo D Drustvo E
2019. godina, 227.104 157.174 19.149 0,00 21.006

2
2020. godina| 256.134 157.156 25.200 7 1.711 10.373

.[‘.-.

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Drustvo X u 2019. godini je ostvario 227.104 milijuna HRK, gdje je u 2020. godini ostvaren pozitivan
trend rasta neto dobiti na 256.134 milijuna HRK. Najslabije je Drustvo D koje je kao i u ranije
spomenutim ukupnim prihodima u 2019. godini ostvarilo 0,00 milijuna HRK u ukupnoj neto dobiti a u
2020. godini taj rezultat je porastao na 1.711 milijuna HRK.

Drustvo C je u ukupnoj neto dobiti na primjeru odabranih konkurenata ostvarilo 7,2% u 2019. godini,
gdje je u 2020. godini ostvaren pozitivni trend i ostvaren je rast na 8,1% od ukupne neto dobiti. Drustvo
E ostvarilo je u 2019. godini 4,6% od ukupne neto dobiti na primjeru odabranih konkurenata, gdje se u

2020. godini ostvaren negativan trend 2,1%.

2.3 Financijski izvjeStaji odabranih sudionika industrijske grane

,Realizacijom osnovnog cilja poslovanja poduzeca, dakle, uvecanjem vrijednosti njegove imovine,
stvorena je pretpostavka za kontinuitete poslovanja poduzeca koje egzistira i djeluje u ekonomskom
prostoru. Stoga, se javlja potreba da se kvantitativno i kvalitativno analizira postoje¢a financijska
situacija poduzeca koja se javlja kao rezultanta postojece financijske strukture poduzeca kako bi se,
nadalje, stvorila polazna osnova za determiniranje Zeljenih i1 potencijalnih rezultata u buduénosti.
(Santini,2013:237).

Analizom izvjeStaja stvara se odredena pretpostavka, gdje se poduzece nalazi danas i u kojem pravcu
ustvari ono i ide. Na temelju ranije spomenutih konkurenata u ovom poglavlju ¢emo proéi i definirati

osnovne karakteristike ¢ime se bave, gdje sve posluju, te generalno analizirati najbitnije stavke i
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indikatore poslovanja. Za definiranje osnovnih karakteristika odabranih Drustava, uzet ¢emo u obzir tri

tablice od gdje su vidljivi podatci iz Bilance, ratuna dobiti i gubitka te odabranih indikatora.

Prvo na redu ¢emo analizirati izvjeStaj bilance tj. pozicije, rezultate poslovanja i njihovo trenutno stanje

na primjeru odabranih konkurenata industrijske grane.

Tablica 2.5. Prikaz bilance na primjeru industrijske grane za 2019 - 2020. godinu

Bilanca 2019. godina Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC DrustvoD Drustvo E
Kratkotrajna Imovina 1.969.914.328 1.655.941.455 544.623.282 481.677.999 79.536.545 680.533.508 902.037.853
Dugotrajna imovina 2.895.438.913 1.165.697.622 595.459.841 326.928.960 133.496.329 385.572.058 917.098.954
Kratkorocne obveze 866.785.001 657.931.632 243.021.828 171.601.675 62.813.676 422.213.901 404.061.286
Dugorocne obveze 596.752.304 54.862.640 161.795.503 61.678.873 14.908.093 46.464.838 156.077.042
Kapital 3.219.428.530 2.075.108.942 720.547.928 566.098.110 136.707.218 599.402.316 1.219.548.841

Bilanca 2020. godina Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC DrustvoD Drustvo E
Kratkotrajna Imovina 2.018.938.437 1.825.624.751 436.459.901 499.215.130 78.072.061 664.203.706 920.418.998
Dugotrajna imovina 2.904.357.183 1.159.135.625 618.989.118 366.082.494 130.766.465 313.143.269 915.412.359
Kratkorocne obveze 858.071.306 651.701.289 248.223.658 79.416.827 55.939.663 301.960.937 365.885.613
Dugorocne obveze 506.472.897 86.668.600 79.416.827 51.710.894 17.012.521 67.216.409 134.749.691
Kapital 3.426.982.205 2.246.390.487 729.242.684 596.004.963 138.327.157 609.000.547 1.290.991.341

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Kako je vidljivo iz tablice 2.5. u poziciji kratkotrajne imovine Drustvo X ostvarilo je 1.969.914 milijardi
HRK, dok je najmanje Drustvo D u istoj poziciji za 2019. godinu ostvarilo 79.537 milijuna HRK, a ako
zbrojimo sve vrijednost i podijelimo prema konkurentima do prosjak od 902.308 milijuna HRK. Za
2020. godinu u poziciji kratkotrajne imovine Drustvo X iznosilo je 2.018.938 milijardi HRK, Drustvo
D u poziciji kratkotrajne imovine iznosio je 78.072 milijuna HRK. Vidljivo je iz tablice da je prosjek u
2020. godini u poziciji kratkotrajne imovine porastao u odnosu na prethodnu godinu na 920.419 milijuna
HRK.

U poziciji dugotrajne imovine Drustvo X ima dugotrajnu imovinu u iznosu 2.895.438 milijardi HRK,
gdje Drustvo D u dugotrajnoj imovini ima imovnu u iznosu od 133.496 milijuna HRK. Prosjek na
temelju odabranih konkurenata za 2019. godinu iznosio je 917.099 milijuna HRK. U 2020. godini
Drustvo X dozivjelo je porast dugotrajne imovine na 2.904.357 milijardi HRK, gdje je Drustvo D
ostvarilo pad imovine u istoj poziciji na 130.766 milijuna HRK. Uzevsi sve u obzir vidljivo je iz tablice
2.5. da je prosjek dugotrajne imovine u 2020. godini na primjeru odabranih konkurenata iznosio 915.412
milijuna HRK.

U sljedecoj poziciji bilance, kratkorocne obveze za Drustvo X u 2019. godini iznosile su 866.785
milijuna HRK, dok na drugoj strani ,,najnizi* rezultat u poziciji za Drustvo D iznosi 55.940 milijuna
HRK. Prosjek kada zbrojimo sve vrijednosti i podijelimo dolazimo do rezultata od 404.051 milijuna
HRK. Gdje je vidljivo da je Drustvo X zna¢ajno iznad prosjeka industrijske grane, $to nije pozitivan
indikator. Drustvo X u 2020. godini smanjuje kratkoro¢ne obveze na 858.071 milijuna HRK, gdje
Drustvo D jednako tako spusta svoje obveze na 55.940 milijuna HRK. Prosjek za 2020. godinu na

primjeru odabranih konkurenata spustio se na 365.886 milijuna HRK.
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Dugoroéne obveze za Drustvo X su u 2019. godini iznosile su 596.752 milijuna HRK, dok je najnize
dugoro¢ne obveze imalo Drustvo D u iznosu od 14.908 milijuna HRK. Prosjek dugoro¢nih obveza za
2019. godinu iznosio je 156.077 milijuna HRK. Obveze u 2020. godini za Drustvo X dozivjele su
pozitivni trend, tj. pad te iznose 506.473 milijuna HRK, situacija kod Drustva D je ta da su dugorocne
obveze porasle na 17.013 milijuna HRK. Prosjek pozicije tj. dugoro¢nih obveza je jednako tako u

odnosu na prethodnu godinu doZivio pozitivan trend te on iznosi 134.750 milijuna HRK.

Posljednja od pozicija u bilanci je kapital koji je u 2019. godinu na primjeru Drustva X iznosio 3.129.428
milijardi HRK, najmanji kapital je vidljiv iz tablice kod Drustva 136.707 milijuna HRK. Prosjek na
primjeru odabranih konkurenta za poziciju iznosio je 1.219.548 milijardi HRK. Kapital je u 2020. godini
za Drustvo X porastao na 3.426.982 milijardi HRK, gdje je jednako takva situacija i kod Drustva
138.327 milijuna HRK. U odnosu na prethodnu godinu industrijski prosjek pozicije se povecao na
1.290.991 milijardi HRK.

Nakon $§to smo prosli kroz financijski izvje$taj bilance, iz sljedeée tablice vidljivo je kako izgledaj prikaz
za svaku pojedinu stavku iz racuna dobiti i gubitka pojedinog sudionika za 2019. i 2020. godinu.

Tablica 2.6. Prikaz RDG-a na primjeru industrijske grane za 2019 - 2020. godinu

RDG za 2019. godinu Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC DrustvoD Drustvo E
Poslovni prihodi 4.460.213.944 3.932.624.050 1.032.605.081 1.366.673.739 181.824.203 1.313.295.112 2.047.872.688
Poslovni rashodi 4.176.667.756 3.742.564.455 1.006.929.466 1.330.559.132 183.232.115 1.278.975.842 1.953.154.794
Financijski prihodi 873.721 2.076.551 2.716.359 8.459.385 745.925 4.009.132 3.146.846
Financijski rashodi 18.569.331 629.771 4.901.369 3.777.608 989.984 11.218.868 6.681.155
Ukupni prihodi 4.461.087.665 3.934.700.601 1.035.321.440 1.375.133.124 182.570.128 1.317.304.244 2.051.019.534
Ukupni rashodi 4.195.237.087 3.743.194.226 1.011.830.835 1.334.336.740 184.222.099 1.290.194.710 1.959.835.950
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 265.850.578 157.174.241 23.490.605  40.796.384 -1.651.971 27.109.534  85.461.562
Porez na dobit 38.746.550° 34.332.134 4.341.241 7.632.991 0 6.103.589 15.192.751
Dobit ili gubitak razdoblja 227.104.028 157.174.241 19.149.364 33.163.393 -1.651.971 21.005.945 75.990.833

RDG za 2020. godinu Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC DrustvoD Drustvo E
Poslovni prihodi 4.526.464.195 3.890.462.350 1.033.296.910 1.339.309.235 162.995.689 1.272.691.690 2.037.536.678
Poslovni rashodi 4.194.118.579 3.702.504.254 1.000.806.993 1.296.440.221 161.016.913 1.253.095.138 1.934.663.683
Financijski prihodi 542.453 2.643.230 1.585.507 9.544.621 748.209 4.084.760 3.191.463
Financijski rashodi 18.877.673 657.876 8.176.008 3.222.511 1.016.326 8.583.420 6.755.636
Ukupni prihodi 4.,527.006.688 3.893.105.581 1.034.882.417 1.348.853.856 163.743.898 1.276.776.450 2.040.728.148
Ukupni rashodi 4.212.996.252 3.703.162.130 1.008.983.001 1.299.662.732 162.033.239 1.261.678.558 1.941.419.319
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 314.010.396 189.943.451 25.899.416  49.191.124  1.710.659 15.097.892 99.308.823
Porez na dobit 57.876.086 32.787.328 699.641 9.244.064 0 4.724.943 17.555.344
Dobit ili gubitak razdoblja 256.134.310 157.156.123 25.199.775 39.947.060 1.710.659 10.372.949 81.753.479

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Ukupni prihodi kao §to je vidljivo za poslovanje Drustva X u2019. godini iznosili su 4.441.087 milijardi
HRK, gdje je najmanje prihod ostvarilo Drustvo D u iznosu od 182.570 milijuna HRK. Prosjek ukupnih
prihoda u 2019. godini je iznosio 2.051.019 milijardi HRK, ¢ime je promatrano Drustvo X dvaput iznad
industrijskog prosjeka u ukupnim prihodima. Drustvo X u 2020. godini ostvaruje nesto pozitivniji
rezultat u iznosu od 4.527.006 milijardi HRK, gdje Drustvo D ostvaruje negativniji rezultat u iznosu od
163.743 milijuna HRK. Na primjeru odabranih poduzeca i dijeljen ukupnih prihoda u 2020. godini
rezultat tj. ukupni prihodi u prosjeku su iznosili 2.040.728 milijardi HRK.
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Drustvo X je u ukupnim rashodima za 2019. godinu ostvarilo 4.195.237 milijardi HRK, dok je situacija
sli¢na kao i u ukupnim prihodima gdje je Drustvo ,,ostvarilo* najmanji rezultat u iznosu od 184.222
milijuna HRK. Prosjek ukupnih rashoda na primjeru odabranih konkurenata iznosio je 1.959.835
milijardi HRK. Drustvo X je u 2020. godini u ukupnim rashodima ostvarilo iznos od 4.212.996 milijardi
HRK, gdje je Drustvo D jednako kao i u ukupnim prihodima ostvarilo manje ukupne rashode te su oni
iznosili 162.033 milijardi HRK. Prosjek ukupnih rashoda za 2020. godinu iznosio je 1.941.419 milijardi
HRK. Dobit prije oporezivanja razdoblja za Drustvo X iznosila je 265.850 milijuna HRK, a jedino je
Drustvo X ostvarilo negativan rezultat u iznosu od -1.651 milijuna HRK. Samim time industrijski
prosjek na primjeru odabranih rezultata iznosio je 85.461 milijuna HRK u 2019. godini. Tijekom 2020.
godine Drustvo X je ostvarilo ve¢u dobit te je ona iznosila 314.010 milijuna HRK, dok je Drustvo D
ostvarilo pozitivan rezultat u ovoj godini koji je iznosio 1.710 milijuna HRK. Prosjek dobiti prije
oporezivanja je jednako tako porastao na 99.308 milijuna HRK. Posljednji na listi su istaknuti podatci,
koje ¢emo analizirati pomoc¢u odredenih parametara. Kao $to je vidljivo iz tablice 2.7. Od istaknutih
podataka odabrali smo EBITDA i Neto radni kapital koji su izneseni u apsolutnim vrijednostima, te

EBITDA marzu i Bruto marzu koje su iznesene u postotcima.

EBITDA predstavlja dobit prije kamata, poreza i amortizacije. Jedna je od primarnih pokazatelja
poslovne uspjes$nosti poduzeca. Ona predstavlja rezultat poslovanja po obracunskoj osnovi. Jedan je
pokazatelja uspjesnosti tvrtke uzevsi u obzir likvidnost, gdje se amortizacija uzima kao nenovc¢ani

troSak.

EBITDA = Operativna dobit + amortizacija

EBITDA marza uzima u odnos osnovnu formulu i pretvara ju u omjer koji se moze koristiti za usporedbu
svih drustava razli¢itih veli¢ina i industrije. * Rezultate EBITDA marze govori o tome koliko troskovi

poslovanja smanjuju samu dobit drustva.

EBITDA

EBITDA Maria = —————
arza Neto dobit

Bruto marza (%) podijeljena s prodajom, nam govori koliko posto prodaje nam ostaje nakon §to
oduzmemo troSak prodanih dobara. Drugim rije¢ima, koliko se bruto dobiti ostvaruje na jednu jedinicu

poslovnih prihoda.

. Bruto marza
Postotak bruto marie = ———
Prodaja

Neto radni kapital ukazuje na razliku izmedu kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza. Kratkotrajna

imovina je imovina raspoloziva u roku od 12 mjeseci ili unutar teku¢eg poslovnog ciklusa, dok su

4 EBITDA Alpha Capitalis. Preuzeto s https://alphacapitalis.com/glossary/ebitda/ (7. srpanj 2021.)
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kratkoro¢ne obveze koje dospijevaju u roku od 12 mjeseci ili unutar tekuéeg poslovnog ciklusa Cak i
uz pozitivan neto radni kapital, tvrtka bi jos uvijek mogla povremeno iskusiti prazninu u novéanom toku.
> Mozemo reci da je neto radni kapital koncept upravljana obrtnim kapitalom koji odreduje oblik
kratkoro¢nog financiranja obrtnih sredstava te dugorocnog financiranja za dio obrtnih sredstava koja

trebaju biti dugoro¢no prisutna u poslovanju.

Neto radni kapital = Kratkotrajna imovina — Kratkorocne obveze

Tablica 2.7. Istaknuti podatci na primjeru industrijske grane za 2019 - 2020. godinu

Istaknuti podatci 2019. godina Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC  DrustvoD  Drustvo E
EBITDA 48.226.400 32.442.600 80.767.000 10.116.800  6.793.000 72.563.000 41.818.133
EBITDA maria (%) 11% 8% 6% 7% 4% 7% 7%
Bruto maria (%) 6% 2% 2% 3% -1% 2% 2%
Neto radni kapital 110.312.900 99.800.900 25.831.900 31.007.600 16.722.000 30.160.100 52.305.900

Istaknuti podatci 2020. godina Drustvo X Drustvo A Drustvo B DrustvoC  DrustvoD  Drustvo E
EBITDA 53.244.600 32.458.000 70.643.000 10.778.300  8.818.000 79.271.000 42.535.483
EBITDA marZa (%) 12% 8% 6% 8% 5% 8% 8%
Bruto marza (%) 7% 1% 1% 4% 1% 3% 3%
Neto radni kapital 116.086.700 117.392.300 36.224.200 28.163.300 22.132.000 18.823.600 56.470.350

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

EBITDA je u 2019. godini u prosjeku na primjeru odabranih konkurenata iznosila 41.818 milijuna HRK,
najvecu EBITDA rezultat ostvarilo je Drustvo B u iznosu od 80.767 milijuna HRK a najmanji rezultat
ostvarilo je Drustvo D u iznosu od 6.793 milijuna HRK. Drustvo B ostvaruje nesto slabiji rezultat u
2020. godini te EBITDA iznosi 70.643 milijuna HRK, Drustvo D je jednako tako ostvarilo ,,najslabiji
rezultat medutim on je porastao na 8.818 milijuna HRK. Prosjek u 2020. godini na primjeru EBITDA
porastao je na 42.535 milijuna HRK.

EBITDA marza u prosjeku za 2019. godinu iznosila je 7%, Drustvo X je ostvarilo najvecu marzu u
iznosu od 11% a najmanju je ostvarilo Drustvo D. Tijekom 2020. godine prosjek EBITDA marze

porastao je na 8% a jednako tako prosjek na primjeru konkurenata je iznosio 8%.

Bruto marza u prosjeku za 2019. godinu je iznosila 2%, dok je najbolji rezultat ostvarilo Drustvo X a
jedini negativni rezultat je ostvarilo Drustvo D u iznosu od -1%. Industrijski prosjek u 2019. godini
iznosio je 2%. Drustvo X ostvaruje pozitivniji rezultat u 2020. godini u iznosu od 7%, gdje je Drustvo
D jednako tako ostvarilo pozitivan rezultat u 2020. godini u iznosu od 1%. Industrijski prosjek se u ovoj

godini povisio na 3%.

5 Neto radni kapital. Preuzeto s https://bcapp.eu/hr/genie-actions/neto-radni-kapital (7. srpanj 2021.)

6 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)
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Posljednja od istaknutih podataka jest neto radni kapital, gdje je Drustvo X u 2019. godini ostvarilo
rezultat od 110.312 milijuna HRK a ,najslabiji* rezultat je ostvarilo Drustvo D u iznosu od 22.132
milijuna HRK. Prosjek neto radnog kapitala u 2019. godini iznosio je 52.305 milijuna HRK. Tijekom
2020. godine neto radni kapital Drustva X iznosio je 116.086 milijuna HRK, dok je najmanji rezultat u
2020. godini ostvarilo Drustvo E u iznosu od 18.823 milijuna HRK a prosjek je porastao na 56.470
milijuna HRK.

3. UTVRDIVANJE INDUSTRIJSKIH PROSJEKA FINANCIJSKIH
POKAZATELJA

Za provedbu analize financijski pokazatelja odabranih drustava koristi ¢emo period od 2019 i 2020.
godinu, na temelju navedenoga i ranije spomenutog na primjeru odabranih drustava pro¢i ¢emo kroz
financijske pokazatelje. Bitno je i spomenuti pojmove poput radno raspolozivi kapital, kratkoro¢ni neto
financijski polozaj, neto dugoro¢ni financijski polozaj koji nisu nuzno klasificirani kao ,,financijski
pokazatelji®, ali isto tako mogu posluziti kao indikatori ,,zdravlja“ poduzeéa i hjegovog trenutnog stanja.
Kroz navedene financijske pokazatelje ¢emo opisati industrijsku granu i time dobiti industrijske
prosjeke, te usporediti iste na primjeru ostvarenih rezultata pokazatelja i na posljetku rezultata

konkurenta 1 Drustva X.

Generalno financijski pokazatelji formiraju se tako da se u odnos stavke neke ekonomske veli¢ine
odnosno kategorije iz temeljnih financijskih izvjeStaja. ,Rezultiraju¢a vrijednost financijskih
pokazatelja u sljedecoj iteraciji komparira se s razlic¢itim standardiziranim veli¢inama kako bi se moglo
zakljuciti o intenzitetu i smjeru kretanja promatranih ekonomskih veli¢ina te na temelju toga definirati

konkretna financijska situacija poduzeca.“ (Santini, 2013: 244)

Pojednostavljeno, financijski pokazatelji se izracunavaju kako bi se dobila informacija koja je osnova
za donosenje poslovnih odluka. Ovisno o korisniku koji donosi odluku i o tipu informacije koja je

potrebna za donosenje odluke razlikujemo sljedece skupine pokazatelja:

o Pokazatelji likvidnosti: pokazuju sposobnost poduze¢a da podmiri svoje dospjele kratkorocne
obveze

e Pokazatelji zaduzenosti: pokazuje omjer financiranja iz vlastitih i tudih izvora

o Pokazatelji aktivnosti: pokazuje kako poduzece koristi svoje resurse

e Pokazatelji ekonomicnosti: pokazuje odnos prihoda i rashoda

o Pokazatelji profitabilnosti: mjeri odnos uloZenog kapitala

e Pokazatelji investiranja: pokazuje uspjesnost ulaganja u financijske instrumente ’

7 Financijska analiza Omega. Preuzeto s https://www.omega-software.eu/UserDocsimages/Clanci/Financije%20-%20Analiza%20F|.pdf (9. travanj 2021.)
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3.1 Industrijski prosjeci pokazatelja likvidnosti

Financijski pokazatelji likvidnosti upucuju na sposobnost poduzeca da podmiri svoje dospjele tekuce
obveze (unutar godinu dana). Sto je veéa vrijednost pokazatelja likvidnosti to je i ve¢a vjerojatnost da
poduzece podmirit svoje obveze o roku dospijeca. Medutim, ako je vrijednost pokazatelja likvidnosti
previsoka, upucuje se na zaklju¢ak da poduzeée nema problema s likvidnoS¢u, ali ne maksimalizira
svoja sredstva u poslovanju. U nastavku ¢emo pro¢i kroz odabrane pokazatelje, te ih usporediti na
temelju 2019. godine i 2020. godine. (Santini, 2013: 247)

Prvi od pokazatelja financijske likvidnosti je koeficijent trenutne likvidnosti, koji prikazuje omjer
novaca i kratkoro¢nih obveza. Ovaj pokazatelj mjeri, pokazuje nam sposobnost drustva da iz svojih

novc¢anih zaliha podmiri svoje kratkoro¢ne obveze.

Novac

Koeficijent trenutne likvidnosti =
ficy Kratkorotne obveze

Sljedec¢i od pokazatelja koji ¢emo koristiti na primjeru odabranih konkurenata je koeficijent ubrzane
likvidnosti, pokazatelj koji prikazuje omjer novca i potrazivanja u odnosu na kratkoro¢ne obveze. Sli¢no
kao i koeficijent trenutne likvidnosti, ovaj pokazatelj nam govori o pokrivanju kratkoro¢nih obveza iz

dijela kratkotrajne imovine tj. iz nov¢anih zaliha i potrazivanja kojima raspolaze.

Novac + Potrazivanja

Koeficijent ubrzane likvidnosti = -
ficij Kratkorocne obveze

Koeficijent tekuce likvidnosti, koji nam prikazuje omjer kratkotrajne imovine u odnosu na kratkorocne
obveze. Dodatno nam pokazuje moguénost drustva da financira svoje kratkoro¢ne obveze svojom

kratkotrajnom imovinom, gdje se uzimaju i zalihe uz potraZivanja i novac.

Kratkotrajna imovina

Koeficijent tekuce likvidnosti = =
ficij Kratkoroc¢ne obveze

Posljednji od odabranih pokazatelja likvidnosti koji ¢emo pokazati u ovome radu, jest koeficijent
financijske stabilnosti. Pokazatelj koji u svoj odnos uzima dugotrajnu imovinu naspram kapitala i
dugoro¢nih obveza. Pokazatelj koji nham govori o tome da li se kratkotrajna imovina mora financirati
dijelimo iz dugoro¢nih izvora, a ako je pokazatelj veci od 1 znaci da se dugotrajna imovina financira iz

kratkoro¢nih obveza odnosno da postoji deficit obrtnog kapitala.

8 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)

18


http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf

Borna Zepié: Pozicioniranje Drustva X unutar industrijske grane na podlozi analize financijskih izvjestaja
(specijalisti¢ki zavr$ni rad)

. . .. . ) Dugotrajna imovina
Koeficijent financijske stabilnosti =

Kapital + Dugoro¢ne obveze

Iz sljedece tablice, priblizit cemo pokazatelje likvidnosti i ostvarene rezultate na temelju odabranih
konkurenata u 2019. godini.

Tablica 3.1. Industrijski prosjeci pokazatelja likvidnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji likvidnosti - 2019.

Koeficijent trenutne Koeficijent ubrzane Koeficijent tekuée Koeficijent financijske
Drustvo Likvidnosti Likvidnosti Likvidnosit Stabilnosti
Dustvo X 0,06 1,06 2,27 0,76
Drustvo A 1,23 2,03 2,52 0,55
Drustvo B 0,35 1,49 2,24 0,67
Drustvo C 1,33 1,81 2,81 0,52
Drustvo D 1,27 0,90 1,27 0,88
Drustvo E 1,69 1,21 1,61 0,60
Industrijski prosjek 0,99 1,42 2,12 0,66

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Kod pokazatelja koeficijenta trenutne likvidnosti Drustvo E ostvaruje najpozitivniji rezultat u iznosu od
1,69 HRK, dok ,,najlosiji“ rezultat je ostvarilo Drustvo X iz ¢ega je vidljivo da Drustvo X ima problema

s novcima. Industrijski prosjek za pokazatelj je iznosio 0,99 HRK u 2019. godini.

Drustvo A ostvarilo je rezultat od 2,03 HRK u pokazatelju koeficijenta ubrzane likvidnosti, dok je
Drustvo D ostvarilo rezultat 0,90 HRK na istome u 2019. godini. Industrijski prosjek je iznosio 1,42
HRK na primjeru odabranih konkurenata.

U pokazatelju koeficijenta tekuce likvidnosti Drustvo C je ostvarilo rezultat pokazatelja od 2,81 HRK,
dok je najslabiji rezultat ostvarilo Drustvo D u iznosu od 1,27 HRK §to je isto tako i ispod prosjeka koji

je iznosio 2,12 HRK u 2019. godini.

Posljednji od odabranih pokazatelja likvidnosti je koeficijent financijske stabilnosti, gdje je Drustvo D
ostvarilo rezultat od 0,88 HRK a Drustvo C je ostvarilo rezultat od 0,52 HRK. Industrijski prosjek ovog
pokazatelja za 2019. godinu iznosio je 0,66 HRK.

Uzevsi u obzir navedeno, analizirat ¢emo jednake pokazatelje na primjeru odabranih konkurenata za

2020. godinu.

19



Borna Zepié: Pozicioniranje Drustva X unutar industrijske grane na podlozi analize financijskih izvjestaja
(specijalisti¢ki zavr$ni rad)

Tablica 3.2. Industrijski prosjeci pokazatelja likvidnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji likvidnosti - 2020.

Koeficijent trenutne Koeficijent ubrzane Koeficijent tekuée Koeficijent financijske
Drustvo Likvidnosti Likvidnosti Likvidnosit Stabilnosti
Dustvo X 0,07 1,06 2,35 0,75
Drustvo A 1,49 2,32 2,80 0,50
Drustvo B 0,17 1,18 1,76 0,78
Drustvo C 1,20 1,53 2,29 0,58
Drustvo D 1,43 0,93 1,40 0,84
Drustvo E 2,27 1,68 2,20 0,46
Industrijski prosjek 1,10 1,45 2,13 0,65

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U 2020. godini kod pokazatelja koeficijenta trenutne likvidnosti Drustvo E ostvarilo je najveéi rezultat
jednako kao i u 2019. godini, dok je Drustvo X ostvarilo rezultat od 0,07 HRK. Industrijski prosjek

koeficijenta trenutne likvidnosti u 2020. godini je iznosio na 1,10 HRK.

Koeficijent trenutne likvidnosti za Drustvo A iznosio je 2,32 HRK za 2020. godinu, gdje je jednako kao
i u prijasnjoj godini Drustvo D ostvarilo najslabiji rezultat u iznosu od 0,93 HRK. Prosjek za ovaj

pokazatelj iznosio je 1,45 HRK u 2020. godini.

Drustvo A je ostvarilo najveci rezultat u pokazatelju koeficijenta tekuée likvidnosti u 2020. godini u
iznosu od 2,80 HRK, dok je Drustvo D ostvarilo 1,40 HRK u 2020. godini za isti pokazatelj. Prosjek na

primjeru odabranih konkurenata za ovaj pokazatelj iznosio je 2,13 HRK.

Koeficijent financijske stabilnosti u 2020. godini za Drustvo D iznosio je 0,84 HRK S§to je bio najveci
rezultat pokazatelja, dok je Drustvo E u 2020. godini ostvarilo najslabiji rezultat pokazatelja od 0,46
HRK. Prosjek industrijske grane za ovaj pokazatelj u 2020. godini iznosio je 0,65 HRK.

Zaklju¢no iz tablica je vidljivo da na industrijskom prosjeku su svi od odabranih pokazatelja likvidnosti
porasli u 2020. godini. Koeficijent trenutne likvidnosti je porastao za 0,11 HRK u odnosu na 2019.
godinu, koeficijent ubrzane likvidnosti je porastao za 0,03 HRK, koeficijent tekuce likvidnosti imao je
minimalni pomak od 0,01 HRK dok je koeficijent financijske stabilnosti jedini od pokazatelja likvidnosti

koji nije ostvario rast, te je u 2020. godini iznosio 0,65 HRK.
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3.2 Industrijski prosjeci pokazatelja zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti nam prikazuju strukturu kapitala i putove kojima poduzece financirana svoje
obveze, imovinu a dodatno oni odreduju stupanj koriStenja financijskih sredstava za koja se firma
zaduzila. Poduzece koje je previse zaduzeno gubi na fleksibilnosti kao i §to moze imati problema pri
pronalazenju novih investitora, te pojacanim rizikom bankrota. Na drugoj strani isto tako zaduZenosti

nije nuzno loda, ako je stupanj zaduzenosti pod kontrolom, a posudena sredstva se koriste na pravi nac¢in.

9

Koeficijenti zaduzenosti je prvi od pokazatelja zaduzenosti, pokazatelj koji daje uvid u odnos ukupnih
obveza i ukupne imovine. Pokazuje nam do koje mjere poduzeée koristi zaduzivanje kao oblik

financiranja tj. koliko je imovine financirano zaduZzivanjem. 1

Ukupna obveze

Koeficijent zaduzenosti = ———
ficij Ukupna imovina

Sljedeci na listi od odabranih pokazatelja zaduzenosti je koeficijent financiranja, koji daje jednako tako
uvid u ukupne obveze u odnosu na kapital. Financijski pokazatelj nam ovdje daje detaljniji uvid u
vrijednog pokazatelja koja nam moze predociti poteskoce prvi vracanju posudenih sredstava i placanju

kamate ako govorimo o nepovoljnom rezultatu financijskog pokazatelja. *

K ciient fi . . _Ukupne obveze
oeficijent financiranja = Kapital

Faktor zaduzenosti prikazuje koliko je godina potrebno da zadrzana dobit uvecana za amortizaciju
podmiri ukupne obveze. Ovaj pokazatelj prikazuje aspekt zaduZenosti zato §to uzima u obzir uz trenutne

uvijete koliko bi trebalo da drustvo podmiri svoje obveze.

Ukupne obveze

Faktor zaduZenosti = — - —
ZadrZana dobit + amortizacija

Stupanj pokri¢a 1 predstavlja pokazatelj koji nam prikazuje omjer kapitala u odnosu na dugotrajne

imovinu drustva. Pokazatelj govori o pokrivanju dugotrajne imovine gdje se prikazuje koliko je

9 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)
10 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)

11 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)

21


http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf
http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8_financijski-pokazatelji.pdf

Borna Zepié: Pozicioniranje Drustva X unutar industrijske grane na podlozi analize financijskih izvjestaja
(specijalisti¢ki zavr$ni rad)

dugotrajne imovine pokriveno kapitalom drustva, gdje samim time dobivamo uvid u nacin financiranja

drustva.

Kapital

St j pokrica 1l =
upanj pokrica Dugotrajna imovina

Posljednji odabrani pokazatelj zaduZenosti je stupanj pokric¢a 2 koji se nadovezuje na stupanj pokrica 1,
koji prikazuje kapital + dugoro¢ne obveze u omjeru dugotrajne imovine i zaliha. Pokazatelj stupnja
pokri¢a 2 nam prikazuje da ako je rezultat pokazatelja veci od 1, da se dio dugoroénih izvora iskoristen

za financiranje kratkotrajne imovine drustva. 1?

Kapital + dugoroctne obveze

Stupanj pokriéa 2 =
panj pokrt Dugotrajna imovina + zalihe

Analizirat ¢emo i interpretirati rezultate financijskih pokazatelja zaduzenosti za 2019. godinu na

primjeru odabranih konkurenata.

Tablica 3.3. Industrijski prosjeci pokazatelja zaduZenosti na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji zaduZenosti - 2019.

Koeficijent Koeficijent Faktor Stupanj Stupanj

Drustvo duZenosit financiranja duz i pokrica 1 pokrié¢a 2
Dustvo X 0,30 0,45 2,38 111 0,99
Drustvo A 0,25 0,34 0,41 1,78 1,43
Drustvo B 0,35 0,56 3,92 1,21 1,16
Drustvo C 0,29 0,41 0,52 1,73 1,26
Drustvo D 0,36 0,57 2,58 1,02 0,97
Drustvo E 0,44 0,78 1,27 1,55 1,16
Industrijski prosjek 0,33 0,52 1,85 1,40 1,16

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Koeficijent zaduzenosti za Drustvo E u 2019. godini iznosio je 0,44 HRK, dok je najmanji ostvareni
rezultat pokazatelja koeficijenta zaduzenosti imalo Drustvo A u iznosu od 0,25 HRK. Prosjek industrije
u 2019. godini iznosio je 0,33 HRK.

Drustvo E je kod pokazatelja koeficijenta financiranja ostvarilo rezultat pokazala od 0,78 HRK u 2019.
godini, dok je Drustvo A ostvarilo rezultat od 0,34 HRK. Prosjek pokazatelja iznosio je 0,52 HRK za

industrijsku granu.

Faktor zaduzenosti na primjeru Drustva D je iznosio 2,58 HRK $to nije najoptimalniji rezultat, najmanji
rezultat je ostvarilo Drustvo A u iznosu od 0,41 HRK $to je znacajno ispod prosjeka koji je iznosio za

ovaj pokazatelj 1,85 HRK.

12 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)
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Stupanj pokri¢a 1 kod Drustva A iznosio je 1,78 HRK u 2019. godini, dok je najmanji rezultat ovoga

pokazatelja imalo Drustvo D u iznosu od 1,02 HRK sto je ispod industrijskog prosjeka koji je iznosio
1,40 HRK.

Posljednji od pokazatelja zaduzenosti stupanj pokri¢a 2 kod Drustva A iznosio je 1,43 HRK, dok je kod
Drustva D iznosio 0,97 HRK. Prosjek stupnja pokrica 2 iznosio je 1,16 HRK u 2019. godini.

Nakon §to smo analizirali pokazatelje zaduzenosti na primjeru industrijske grane za 2019. godinu, isto

to ¢emo napraviti za 2020. godinu.

Tablica 3.4. Industrijski prosjeci pokazatelja zaduZenosti na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji zaduZenosti - 2020.

Koeficijent Koeficijent Faktor Stupanj Stupanj

Drustvo duZenosit financiranja duz i pokric¢a 1 pokriéa 2
Dustvo X 0,26 0,38 1,88 1,18 0,99
Drustvo A 0,24 0,31 0,37 1,94 1,57
Drustvo B 0,30 0,43 2,51 1,18 1,13
Drustvo C 0,30 0,43 0,54 1,63 1,20
Drustvo D 0,34 0,53 2,50 1,06 0,99
Drustvo E 0,38 0,61 0,90 1,94 1,44
Industrijski prosjek 0,30 0,45 1,45 1,49 1,22

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U 2020. godini kod pokazatelja koeficijenta zaduzenosti Drustvo E je ostvarilo rezultat od 0,38 HRK
Sto je najvecéi rezultat kao i u 2019. godini, dok je Drustvo A ostvarilo najmanji rezultat pokazatelja od
0,24 HRK sto je vrlo blizu rezultatu iz prethodne godine. Industrijski prosjek je u odnosu na prethodnu

godinu nesto nizi, te iznosi 0,30 HRK.

Koeficijent financiranja u 2020. godini za Drustvo E iznosio je 0,61 HRK, dok je za Drustvo A iznosio
0,31 HRK sto je nizi rezultat pokazatelja u odnosu na 2019. godinu. Industrijski prosjek je za ovaj

pokazatelj zaduzenosti iznosio 0,45 HRK.

Drustvo B za faktor zaduZenosti u 2020. godini ostvarilo je rezultat od 2,51 HRK, gdje je drustvo A
ostvarilo najmanji rezultat od 0,37 HRK. Prosjek industrije je iznosio 1,45 HRK u 2020. godini

Stupanj pokri¢a 1 kod Drustva A i1 Drustva E iznosio je jednako tj. 1,94 HRK, dok je kod Drustva D

rezultat bio najmanji u iznosu od 1,06 HRK. Industrijski prosjek za ovaj pokazatelj iznosio je 1,49 HRK.

Kod Drustva A za pokazatelj stupnja pokri¢a 2 vidljivo je da je druStvo u pokazatelju ostvarilo 1,57
HRK te je time bilo iznad ostalih konkurenata industrijske grane, dok su najslabiji rezultat ostvarili
Drustvo X i Drustvo D u iznosu od 0,99 HRK.

Kao zaklju¢ak na temelju ovih pokazatelja mozemo re¢i da su u odnosu 2019. 1 2020. godine, industrijski
prosjek koeficijenta zaduzenosti u 2020. godini je pao za 0,03 HRK koeficijent financiranja jednako
tako je pao za 0,07 HRK. Faktor zaduZenosti jednako tako je pao za 0,40 HRK, dok je stupanj pokri¢a
u 2020. godini porastao za 0,09 HRK jednako tako i stupanj pokrica 2 je porastao za 0,06 HRK.
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3.3 Industrijski prosjeci pokazatelja aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti nam pokazuju na sposobnost poduze¢a da upravlja svojom imovinom tj. upucuje
na brzinu rotacije imovine u poslovnom procesu toga poduzeéa u odredenom razdoblju (najcesce je to
unutar godine dana). Mozemo isto ovo spomenuti kao i efikasnost poduzeca da koristi svoju imovinu.
Pokazatelji aktivnosti se dijele na koeficijenta obrtaja i dane vezivanja. Koeficijenti obrtaja pokazuju
mogucnost koriStenja imovine odnosno njezinih dijelova, dok dani vezivanja prikazuju vrijeme
cirkuliranja tih dijelova imovine. Pravilo govori ako je koeficijent obrtaja $to veéi da je vrijeme

vezivanja pojedine imovine $to krace. 3

Za analiziranje pomocu pokazatelja aktivnosti odabrali smo ih nekoliko, prvi na listi je koeficijent
obrtaja ukupne imovine koji prikazuje omjer ukupnih prihoda i ukupne imovine. Dodatno nam prikazuje
koliko puta ukupnu imovinu dru$tvo obrne u tijeku jedne godine tj. koliko drustvo ,,kvalitetno* koristi
imovinu u svrhu stvaranja prihoda.

Ukupni prihodi
Ukupna imovina

Koeficijent obrtaja ukupne imovine =

Sljedeci od odabranih pokazatelja je koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine, koji daje uvid u odnos
ukupnih prihoda iz ra¢una dobiti i gubitka naspram kratkotrajne imovine. Sli¢no kao i u ranijem
pokazatelju, ovaj pokazatelj prikazuje koliko uspjesno poduzece koristi kratkotrajnu imovinu u tijeku

jedne godine.

Ukupni prihodi

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine =
ficy / J Kratkotrajne imovine

Koeficijent obrtaja potrazivanja, koji nam daje prikaz prihoda od prodaje u odnosu na potrazivanja
kupaca. Uvidom u rezultat ovog pokazatelja dobivamo sliku koliko iznosi prosje¢no trajanje naplate

potrazivanja od kupaca drustva. 14

Prihod od prodaje

Koeficijent obrtaja potrazivanja =
ficy /4P / Potrazivanja od kupaca

13 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)
14 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (13. srpanj 2021.)
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Dolazimo do dana naplate potrazivanja, koji prikazuje koliko je dana potrebno da naplatimo svoja
potrazivanja. Financijski pokazatelj nam daje uvid u to koliko je vremena potrebno u prosjeku da
poduzece pretvori svoja potrazivanja u prihode iz prodaje.

360
koeficijent obrtaja potrazivanja

Dani naplate potrazivanja =

Nakon dana naplate potrazivanja, sljede¢i na listi je koeficijent obrtaja zaliha koji nam govori o
troSkovima prodanih proizvoda kroz prosjecno stanje zaliha. Dodatno nam pokazuje koliko puta se

zalihe obrnu u toku jedne godine, a cilj je da je rezultat ovog financijskog pokazatelja iznosi $to vise.

Prihod od prodaje

Koeficijent obrtaja zaliha =
oeficijent obrtaja zaliha Prosjetno stanje zaliha

Sljedec¢i odabrani pokazatelj su dani vezivanja zaliha, koji prikazuju koliko dana je potrebno da se
drustvo ,,rijeSi” svojih zaliha tj. pokazuje vrijeme potrebno da se kuna potroSena za nabavu zaliha
pretvori u kunu u prihodima iz prodaje.

360
Koeficijent obrtaja zaliha

Dani vezivanja zaliha =

Definirali i objasnili smo parametre odabranih pokazatelja aktivnosti, a iz sljedece tablice pribliZit ¢emo

rezultate na temelju odabranih konkurenata u 2019. godini.

Tablica 3.5. Industrijski prosjeci pokazatelja aktivnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji aktivnosti - 2019.

Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Dani naplate Koeficijent Dani vezivanja
Drustvo ukupne imovine kratkotrajne imovine potraZivanja potraZivanja obrta zaliha
Dustvo X 0,91 2,26 4,72 77,40 451 81,01
Drustvo A 1,39 2,38 744 49,06 12,14 30,07
Drustvo B 0,91 0,91 371 98,41 561 65,10
Drustvo C 1,70 2,85 16,57 22,03 8,01 45,59
Drustvo D 0,85 2,30 4,40 82,90 7,40 49,33
Drustvo E 1,23 1,94 2,89 126,15 7,77 46,99
Industrijski prosjek 1,17 2,11 6,62 75,99 7,57 53,02

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Kod prvog od pokazatelja aktivnosti koeficijent obrtaja ukupne imovine, Drustvo C ostvarilo je 1,70
HRK, dok je Drustvo D ostvarilo 0,85 HRK. Industrijski prosjek pokazatelja za 2019. godinu iznosio je
1,17 HRK.

Drustvo C je kod koeficijenta obrtaja ukupne imovine ostvarilo rezultat od 2,85 HRK, dok je najslabiji
rezultat ostvarilo Drustvo B u iznosu od 0,91 HRK. Prosjek na primjeru odabranih konkurenata iznosio
je 2,11 HRK.
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Na primjeru sljedeéeg pokazatelja Drustvo C ostvarilo je najvisi rezultat pokazatelja u iznosu od 16,57
HRK, dok je najmanji rezultat ostvarilo Drustvo E u iznosu od 2,89 HRK $to je znatno ispod prosjeka
industrijske grane koji je iznosio 6,62 HRK.

Kod dana naplate potrazivanja Drustvo E je ostvarilo najvisi rezultat od 126,15 dana, dok je najmaniji
rezultat ostvarilo Drustvo C u iznosu od 22,03 dana. Prosjek na danima naplate potraZivanja je u 2019.

godini iznosio 75,99 dana.

Koeficijent obrta zaliha za Drustvo A iznosio je 12,14 HRK u 2019. godini, gdje je Drustvo X ostvarilo
rezultat od 4,51 HRK. Prosjek na primjeru odabranih konkurenata za koeficijent obrtaja zaliha iznosio
je 7,57 HRK.

Dani vezivanja zaliha kod Drustva X iznosili 81,01 dana, §to ne predstavlja pozitivan indikator, dok je
kod Drustva A rezultat iznosio 30,07 dana $to je ispod prosjeka industrijske grane koji je iznosio 53,02

dana.

Prikazali i analizirali smo rezultate za 2019. godinu, na temelju istih pokazatelja i metoda ¢emo jednako

tako to napraviti i za 2020. godinu i na posljetku usporediti ih.

Tablica 3.6. Industrijski prosjeci pokazatelja aktivnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji aktivnosti - 2020.

Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Dani naplate Koeficijent Dani vezivanja
Drustvo ukupne imovine kratkotrajne imovine potraZivanja potraZivanja obrta zaliha
Dustvo X 0,92 2,24 4,88 74,80 4,46 81,81
Drustvo A 1,30 2,13 7,20 50,72 12,33 29,60
Drustvo B 0,98 2,37 4,12 88,51 6,74 54,17
Drustvo C 1,56 2,70 18,24 20,01 8,10 45,04
Drustvo D 0,77 2,10 4,48 81,46 5,82 62,74
Drustvo E 131 1,92 2,94 124,05 8,12 44,96
Industrijski prosjek 1,14 2,24 6,98 73,26 7,59 53,05

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Koeficijent obrtaja zaliha jednako kao i u prethodnoj godini, Drustvo C je ostvarilo 1,56 kod pokazatelja
koeficijenta obrtaja ukupne imovine, dok je Drustvo X ostvarilo rezultat od 0,92 u 2020 godini. Prosjek
na primjeru konkurenata industrije iznosio je 1,14 HRK.

Drustvo C ostvarilo kod pokazatelja koeficijenta obrtaja kratkotrajne imovine ostvarilo rezultat od 2,70
HRK, dok je najmanji rezultat pokazatelja ostvarilo Drustvo E u iznosu od 1,92 HRK. Industrijski
prosjek za odabrani pokazatelj u 2020. godini iznosio je 2,24 HRK.

Kod pokazatelja koeficijenta obrtaja potrazivanja Drustvo C ostvarilo je najveci rezultat od 18,24 HRK,
dok je najmanji rezultat ostvarilo Drustvo E od 2,94 HRK. Industrijski prosjek je iznosio 6,98 HRK za
ovaj pokazatelj u 2020. godini. Dani naplate potrazivanja za Drustvo E iznosili su 124,05 dana, dok je
najmanji rezultat ostvarilo drustvo C u iznosu od 20,01 dana. Prosjek na primjeru industrijske grane u

2020. godini iznosio je 73,26 dana.
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Drustvo A kod koeficijenta obrtaja zaliha iznosio je 12,33 HRK, dok je najmanji rezultat pokazatelja
iznosio 4,46 HRK koje je Drustvo X ostvarilo u 2020. godini.

Posljedn;ji u pokazateljima aktivnosti su dani vezivanja zaliha koji su za Drustvo X iznosili 81,81 dana
$to je rast u odnosu na 2019. godinu, dok je najmanji rezultat ostvarilo Drustvo A u iznosu od 29,60
dana.

Pregledamo pokazatelja 2019. godine i 2020. godine vidljivo je da koeficijent obrtaja ukupne imovine
pao u 2020. godini za pokazatelj dozivio negativni trend te iznosi 1,14 HRK. Koeficijent obrtaja
kratkotrajne imovine porastao je za 0,13 HRK te je u 2020. godini iznosio 2,2 HRK 4, koeficijent obrtaja
potraZivanja jednako tako je porastao za 0,36 HRK te je u 2020. godini iznosio 6,98 HRK. Dani
vezivanja zaliha su ocekivano u prosjeku u 2020. godinu pali za 2,73 dana, te iznose 73,26 dana.
Koeficijent obrtaja zaliha je u odnosu na prethodnu godinu porastao za 0,02 HRK i u 2020. godini
iznosio je 7,59 HRK, gdje je na posljetku pokazatelj dana vezivanja zaliha porastao u prosjeku na 0,03
na 53,05 dana.

3.4 Industrijski prosjeci pokazatelja ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomic¢nosti upucuju na uspje$nost poslovanja poduzeCa sa stajaliSta njegove
ekonomicnosti poslovanja, a koja se mjeri razlicitim koeficijentima ekonomicnosti. Pokazatelji se
stavljaju u odnos prihoda s jedne strane i rashoda s druge strane. (Santini, 2013: 245). U sustini cilj ovih

pokazatelja jest taj da oni uvijek iznose iznad 1.

Na primjeru odabranih konkurenata industrijski prosjek u 2019. godini za ekonomicnost poslovanja
iznosio je 1,03. Ekonomi¢nost poslovanja nam prikazuje omjer ukupnih prihoda naspram ukupnih
rashoda drustva, a ako je vrijednost manja od 1 to znaci da poduzece ostvaruje gubitak. Od odabranih
konkurenata svi zadovoljavaju kriteriji omjera prihoda i rashoda, dok je najbolji omjer imalo Drustvo
X 15

Prvi odabranih pokazatelj ekonomi¢nosti jest ekonomi¢nost poslovanja, koja prikazuje ukupne prihode
u odnosu na ukupne rashode. Dodatno, moZemo spomenuti da prikazuju odnos prihoda i rashoda

drustva. Mozemo reéi da prikazuju omjer prihoda po jedinici rashoda. 6

. 105t pos] __ Ukupni prihodi
onomicnost postovanja = Ukupni rashodi

15 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (24. srpanj 2021.)

16 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (24. srpanj 2021.)
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Sljedeci od pokazatelja ekonomicnost jest ekonomiénost prodaje, koja pokazuje omjer prihoda prodaje
od rashoda prodaje. Pokazatelj ekonomicnosti prodaje nam pokazuje koliko je iznosio ostvaren prihod
od prodaje po samome rashodu od prodaje tj. jednako kao i u ranijem pokazatelju po jedinici rashoda
od prodaje.

Prihod od prodaje

Ekonomitnost prodaje =
OMOMICNOSL Prodaje =4 shod od prodaje

Posljednji odabrani pokazatelj u ovoj kategoriji je ekonomi¢nost financiranja. Ekonomi¢nost
financiranja prikazuje odnos financijskih prihoda i financijskih rashoda drustva. Sli¢no kao i u prethodna
dva pokazatelja, ovdje dobivamo uvid kolika se korist za drustvo ostvaruje financijskih prihoda po

jedinici financijskih rashoda.

Financijski prihodi

Ekonomicénost financiranja = — —— -
! ] Financijski rashodi

Uvidom u odabrane pokazatelje ekonomicnosti, analizirali smo podatke kao $to je vidljivo iz tablice 3.7.

i pribliZiti njezine rezultate.

Tablica 3.7. Industrijski prosjeci pokazatelja ekonomicnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji ekonomicnosti - 2019.

Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost
Drustvo poslovanja prodaje financiranja
Dustvo X 1,06 1,11 1,37
Drustvo A 1,05 1,04 3,30
Drustvo B 1,03 1,05 0,55
Drustvo C 1,03 0,95 2,24
Drustvo D 0,99 0,94 0,75
Drustvo E 1,03 1,01 0,36
Industrijski prosjek 1,03 1,02 1,43

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Kod pokazatelja ekonomicnosti poslovanja, Drustvo X je ostvarilo rezultat poslovanja u iznosu od 1,06
HRK, a najmanji rezultat je ostvarilo Drustvo D u iznosu od 0,99 HRK. Prosjek ekonomicnost
poslovanja za 2019. godinu iznosio je 1,03 HRK. Najvec¢i pokazatelj ekonomic¢nosti prodaje je u 2019.
godini ostvarilo Drustvo X u iznosu od 1,11 HRK, gdje je Drustvo D ostvarilo ,,najslabiji* rezultat u
iznosu od 0,94 HRK na razini konkurenata industrijske grane. Industrijski prosjek iznosio je 1,02 HRK

za pokazatelj ekonomic¢nosti prodaje.
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Drustvo A u pokazatelju ekonomiénosti financiranja ostvaruje rezultat u iznosu od 3,30 HRK, gdje je
najslabiji rezultat na primjeru industrijske grane kod pokazatelja ostvarilo Drustvo E u iznosu od 0,36

HRK. Prosjek industrijske grane iznosio je 1,43 HRK.

Jednako kao $to smo i prijasnje rezultate iz tablice za 2019. godinu, isto ¢emo napraviti i za 2020. godinu

temeljem istih podataka.

Tablica 3.8. Industrijski prosjeci pokazatelja ekonomicnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji ekonomicnosti - 2020.

Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost
Drustvo poslovanja prodaje financiranja
Dustvo X 1,07 1,13 1,38
Drustvo A 1,05 1,04 4,02
Drustvo B 1,03 0,98 0,19
Drustvo C 1,03 0,96 2,96
Drustvo D 1,01 0,93 0,74
Drustvo E 1,02 1,01 0,48
Industrijski prosjek 1,04 1,01 1,63

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U 2020. godini za rezultat ekonomi¢nost poslovanja Drustvo X je ostvarilo 1,07 HRK, gdje je Drustvo
D ekonomi¢nosti poslovanja ostvarilo rezultat od 1,01 HRK. Prosjek industrijske grane za 2020. godinu

kod pokazatelja ekonomicnosti poslovanja porastao je na 1,04 HRK.

Drustvo X je ostvarilo rezultat od 1,13 HRK kod ekonomic¢nosti prodaje, gdje je najslabiji rezultat
ostvarilo Drustvo D u iznosu pokazatelja od 0,93 HRK. Industrijski prosjek u 2020. godini za pokazatelj

ekonomicnosti prodaje iznosio 1,01 HRK.

Posljednji od pokazatelja ekonomi¢nost financiranja je najizrazeniji kod Drustva C gdje je on u 2020.

godini iznosio 4,02 HRK, a najslabiji ostvareni rezultat je kod Drustva B a on je iznosio 0,19 HRK.

Zaklju¢ni komentar u odnosu omjera 2019. godinu i 2020. godinu, ekonomic¢nost poslovanja je u 2020.
godini porasla za 0,01 HRK i iznosi 1,04 HRK. Ekonomi¢nost prodaje je jedini od pokazatelja
ekonomicnosti koji je ostvario pad u 2020. godini za 0,01 HRK i iznosi 1,01 HRK. Ekonomicnost
financiranja je u industrijskom prosjeku porasla za 0,20 HRK i u 2020. godini je iznosila 1,63 HRK.

Dakle dva od tri pokazatelja ekonomiénosti su ostvarili rast.
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3.5 Industrijski prosjeci pokazatelja profitabilnosti

Dolazimo do financijskih pokazatelja profitabilnosti, ¢ine pokazatelje koji ukazuju na uspjesnost
poslovanja poduzeca u aspektu ostvarivanja zarade na odredene parametre poput imovine i kapitala.
Grupa financijskih pokazatelja profitabilnosti sastoji se od sljede¢ih najbitnijih pokazatelja: (Santini,
2013: 246)

Neto marza koja predstavlja neto dobit kroz ukupni prihod koje je drustvo ostvarilo u godini. Rezultat
se iskazuje u postocima. Prikazuje promjene u kombinacijama u prodajnoj cijeni proizvoda i raznih
proizvodnih tro§kova tj. tro§kova vezanih uz proizvode. Dodatno je u obzir potrebno i uzeti da jednako
tako na utjecaj neto marze mogu utjecati brojni faktori poput ranije spomenute cijene proizvoda, cijene
pruzanja usluga ili cijene po kojoj je nabavljen proizvod.

Neto dobit

Net 04 = ————
etomarza Ukupni prihodi

Sljedeci od pokazatelja je rentabilnosti imovine (ROA), koja daje uvid u bruto dobit naspram ukupne
imovine drustva. Pokazatelj koji je indikator uspjesnosti koristenja imovine u svrhu stvaranja dobiti tj.
on se odnosi na dobit koju poduzece generira iz jedne nov¢ane jedinice imovine. Y’

Bruto dobit
Ukupna imovina

Rentabilnost imovine (ROA) =

Posljednji pokazatelj je rentabilnost vlastitog kapitala (ROE), pokazatelj koji je sli¢an rentabilnosti
imovine medutim u ovome slucaju ovdje uzimamo neto dobit u omjeru s vlastitim kapitalom. Pokazuje

nam koliko novéanih jedinica dobiti poduzeée ostvaruje na jednu jedinicu vlastitog kapitala. 18

Neto dobit

Rentabilnost vlastitog kapitala (ROE) = m

Iz navedenih pokazatelja profitabilnosti analizirat ¢emo i interpretirati rezultate pokazatelja za 2019.

godinu na primjeru odabranih konkurenata industrije.

17 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (24. srpanj 2021.)
18 Financijska analiza EFZG. Preuzeto s http://www.efos.unios.hr/financiranje-poduzetnickog-pothvata/wp-content/uploads/sites/224/2013/04/8 financijski-

pokazatelji.pdf (24. srpanj 2021.)
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Tablica 3.9. Industrijski prosjeci pokazatelja profitabilnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji profitabilnosti - 2019.

Neto Rentabilnost Rentabilnost
Drustvo marza imovine (ROA) kapitala (ROE)
Dustvo X 5,09% 4,65% 14,50%
Drustvo A 3,99% 5,57% 52,39%
Drustvo B 1,85% 1,68% 3,19%
Drustvo C 2,41% 4,10% 32,23%
Drustvo D 0,00% 0,06% -1,78%
Drustvo E 1,59% 1,97% 11,63%
Industrijski prosjek 2,49% 3,00% 18,69%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Pokazatelj neto marze kod Drustva X iznosio je 5,09%, gdje je Drustvo D ostvarilo rezultat od 0,00%.

Prosjek na primjeru neto marze je u 2019. godini iznosio 2,49%.

Rentabilnost imovine (ROA) je kod Drustva A najizrazenija u iznosu od 5,57%, gdje je Drustvo D
ostvarilo povrat na imovinu u iznosu od 0,06%. Prosjek industrije je iznosio u 2019. godini 3%.

Rentabilnost kapitala (ROE) je najveca kod Drustva A gdje je ona iznosila 52,39%, dok je jedini

negativni rezultat ostvarilo Drustvo D u iznosu od -1,78% a industrijski prosjek iznosio je 18,69%.

Jednako ovako ¢emo proci kroz pokazatelje profitabilnosti za 2020. godinu, u ovoj primjenjivat ¢emo

jednak pristup kao i za 2019. godinu.

Tablica 3.10. Industrijski prosjeci pokazatelja profitabilnosti na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji profitabilnosti - 2020.

Neto Rentabilnost Rentabilnost
Drustvo marZa imovine (ROA) kapitala (ROE)
Dustvo X 5,70% 5,20% 16,35%
Drustvo A 4,00% 5,30% 52,39%
Drustvo B 2,40% 2,40% 4,20%
Drustvo C 3,00% 4,60% 38,82%
Drustvo D 1,00% 0,10% 1,80%
Drustvo E 0,80% 1,10% 5,74%
Industrijski prosjek 2,82% 3,12% 19,88%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U 2020. godini pokazatelj neto marze je najve¢i kod Drustva X gdje je on iznosio 5,70%, a najnizi

rezultat je ostvarilo Drustvo E u iznosu od 0,80%.

Na primjeru rentabilnost imovine (ROA) najveéi rezultat je jednako kao u 2019. godini najvisi kod
Drustva A gdje je on iznosio 5,30%, a jednako tako i Drustvo D je ostvarilo najmanji rezultat u iznosu

od 0,10%.
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Rentabilnost kapitala (ROE) je jednako kao i u 2019. godini kod Drustva A najveca i iznosi 52,39%, a

najmanja je kod Drustva D gdje je ona iznosila 5,74%

U komparativnoj analizi 2019. godine i 2020. godine na primjeru industrijske grane, vidljivo je da je
neto marza porasla u 2020. godini za 0,33% na 2,82%, rentabilnost imovine je jednako tako dozivjela
rast za 0,12% na 3,12% i na posljetku je rentabilnost kapitala jednako tako porasla za 1,19%, te je
iznosila 19,88%.

4. UTVRDIVANJE INDUSTRIJSKIH PROSJEKA POKAZATELJA
INVESTIRANJA

Zagrebacka burza je utemeljena 1991. godine kao centralno mjesto trgovine vrijednosnim papirima u
Republici Hrvatskoj. ¥ Danas je ukupno na burzu je uvriteno preko 70 poduzeéa drustava, osim njihovih
dionica tu se isto tako nalaze i duzni¢ki instrumenti poput obveznica. U 2020. godini Zagrebacka burza
je po prvi puta u svojoj povijesti uvrstila i ETF (Exchange Traded Fund), koji bi mogao predstavljati
krucijalan faktor u pove¢avanju likvidnosti i volumenu trgovanja na burzi. Osim prvog uvrstavanja ETF-
a mozemo i napomenuti da je jedna od prvih burzi koje je implementiralo ,,Progress trziste* - sustav

namijenjen za mala i srednja poduzeca.

S druge strane zagrebacka burza za 2020. godinu ukupni biljezi 122,017 tisuca transakcija, dok je promet
ukupno iznosio 2.577.834 milijardi kuna. Naspram 2019. godine biljezimo rast za 11% u broju
transakcija, a promet je isto tako porastao za ukupnih 4%. Osim pozitivnih stavki Zagrebacka burza ima
isto tako i svojih negativnih strana, najveci problem predstavlja velika ne likvidnosti dionica. Trziste
kapitala u Hrvatskoj vodi ,,par dionica, dok se ostalima vrlo malo trguje i samim time su nelikvidne $to
moze predstavljali veliki problem za same dioni¢are kao i potencijalne zainteresirane kupce. U nastavku
rada definirat ¢e se na primjeru odabranih konkurenata kretanje, koli¢inu i volumen trgovanja
industrijske grane isto tako kao i cijenu, ukupni promet a na posljetku i pro¢i kroz pokazatelje

investiranja i njihove rezultate koji su ostvareni u promatranom razdoblju.

4.1 Kretanje koli¢ine dionica klju¢nih sudionika industrijske grane

Kriteriji koje smo odlucili analizirati u ovome poglavlju su primarno usko povezani s trgovanjem
odabranih drustava na Zagrebackoj Burzi. Naime, analizirat ¢emo ukupan promet financijskih
instrumenata ostvaren, volumen iz kojeg je proizisao taj ukupan promet i na posljetku ¢emo spomenuti
koliko je iznosio opticaj tj. koli¢ina dionica koja je bila u trgovanju u promatranom periodu za 2019. i

2020. godinu.

19 Zagrebacka burza. Preuzeto s https://www.agram-brokeri.hr/zagrebacka-burza/1784 (24. travanj 2021.)
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Zapoceti ¢emo s ukupnim prometom koji je proizasao na temelju trgovanja u promatranom razdoblju,

analizirani rezultati su vidljivi iz tablice 4.1.

Tablica 4.1. Volumen trgovanja na ZSE odabranih konkurenata

Ukupan promet financijskih instrumenata odabranih konkurenata (HRK)

Drustvo 2019. godina 2020. godina Odnos 19/ 20
Drustvo X 269.779 mil 309.124 mil 15%
Drustvo A 4.016 mil 13.169 mil 228%
Drustvo B 47.877 mil 41.888 mil -13%
Drustvo C 14.272 mil 8.500 mil -40%
Drustvo D 120,1 tis 115,5 tis -4%
Drustvo E 1.179 mil 1.994 mil 69%
Prosjek 128.023 mil 125.297 mil 42%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

Drustvo X je tijekom 2019. godine ostvarilo ukupan promet financijskog instrumenta u iznosu od
269.779 milijuna HRK, gdje je u 2020. godini taj iznos porastao za 39.34 milijuna HRK te je on iznosio
309.124 milijuna HRK. U odnosu na 2019. godinu dogodio se rast u iznosu od 15%.

Drustvo A od 7.4.2021. vise ne trguje na Zagrebackoj burzi. Na primjeru Drustva A vidljivo je da je u
2019. a ukupni promet trgovanja financijskim instrumentom iznosio 4.16 milijuna HRK, gdje je u 2020.
godini on porastao na 13.169 milijuna HRK $to u odnosu na prethodnu godinu predstavlja znac¢ajan rast
od 228%.

Na primjeru Drustva B ukupni promet trgovanja financijskim instrumentom je u 2019. godini iznosio
47.877 milijuna HRK. Situacija u 2020. godini za ukupan promet financijskih instrumenata iznosila je
41.888 milijuna HRK §to je u odnosu na prethodnu godinu predstavilo pad u iznosu od -13%

Drustvo C je na primjeru ukupnog prometa ostvarenog na trgovanju financijskog instrumenta ostvarila
14.272 milijuna HRK 2019. godini ostvarilo je ukupni promet u iznosu od 8.500 milijuna HRK. Iz
prilozenog je vidljivo da je Drustvo dozivjelo veliki pad ukupnog prometa u odnosu na godinu ranije za
-40%.

Ukupni promet Drustva D na Zagrebac¢koj burzi za 2019. godinu iznosio je 120,190 tisu¢a HRK, gdje
jeu2020. godini on iznosio 115,5 tisu¢ca HRK. Ako uzmemo za usporedbu 2019. i 2020. godinu vidljivo

je da je ostvaren pad u iznosu od -4%.

Posljednji na listi Drustvo E u 2019. godini je ostvarilo je ukupni promet financijskog instrumenta u
iznosu od 1.179 milijuna HRK. Za 2020. godinu ukupni promet iznosio je nesto vise u iznosu od 1.994

milijuna HRK $to je rast u odnosu na prethodnu godinu u iznosu od 69%.
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Uzevsi sve navedene konkurente industrijske grane ukupni promet financijskih instrumenta u 2019.
godini u prosjeku iznosio je 128.023 milijuna HRK, dok je u 2020. godini on iznosio ne$to nize tj.
ukupni promet iznosio je 125.297 milijuna HRK. Prosjek odnosa 2019. godine na 2020. godinu je rast

u iznosu od 42%, §to je ve¢inom proizaslo iz rasta ukupnog prometa Drustva A u 2020. godini.

Finaliziranjem ukupnog prometa financijskih instrumenata, u sljedecoj tablici ¢emo prikazati volumen

trgovanja od kud i proizlaze ranije spomenuti brojevi u prethodnoj tablici.

Tablica 4.2. Ukupan promet na ZSE odabranih konkurenata

Volumen trgovanja financijskih instrumenata odabranih konkurenata prema

transakcijama
Dru$tvo 2019. godina 2020. godina Odnos 19/ 20
Drustvo X 243 242 0%
Drustvo A 79 225 185%
Drustvo B 206 220 7%
Drustvo C 215 149 -31%
Drustvo D 22 9 -59%
Drustvo E 11 96 173%
Prosjek 129,33 156,83 146%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 24. lipanj 2021.

Drustvo X tijekom 2019. godine ostvarilo je 243 transakcije na Zagrebackoj Burzi. Gdje je prosjecni
broj u narudzbi iznosio 110 dionica, dok je u 2020. godini taj broj vrlo sli¢an i u 2020. godini je ostvareno
242 transakcije a broj dionica u prosjecnoj narudzbi iznosio je 105 dionica. Gledajucu odnos 2019. i

2020. godine ne postoji razlika u odnosu.

U 2019. godini Drustvo A biljezi 79 ,,narudzba‘, oko ¢ega je prosje¢na ,,narudzba‘“ iznosila 170 dionica.
Drustvo A u 2020. godini biljeZe nesto drugacije rezultate, ukupno je ostvareno 225 ,,narudzba‘“ dok je
prosjecni broj u narudzbi iznosio 216 dionica. 1z analize i tablice 4.2. vidljivo da je volumen trgovanja

porastao za 185% na primjeru Drustva A.

U 2019. godini Drustvo B biljezi 206 ,,narudzba®, oko ¢ega je prosjecni broj dionica u narudzbi iznosio
2,748 dionica, gdje je za 2020. godinu financijskim instrumentom Drustva B se trgovalo 220 puta,
prosjecni broj u ,,narudzbi* je iznosio 280 dionica. U odnosu na raniju godinu volumen trgovanja je

porastao u odnosu na prethodnu godinu za 7%.

Drustvo C je u 2019. godini na Zagrebackoj burzi kapitala ostvarilo 215 transakciju dok je prosje¢na
,harudzba“ 15,53 dionice, dok je u 2020. godini Drustvo je zabiljezilo pad broja transakcija koji je
iznosio 149 trgovanja, gdje je on u prosjeku po ,,narudzbi* iznosio 19,65 dionice. Provedenom analizom

vidljivo je da je Drustvo u 2020. godini imalo manje trgovanja u iznosu od -31%.
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Drustvo D u 2019. godini ostvarilo je 22 narudzbe a prosjecan broj dionica s kojim se trgovalo u narudzbi
je 44 dionice. U 2020. godini ukupno je ostvareno 9 ,,narudzba“ dok je prosjek broja dionica u narudzbi

40. U usporedbi ovdie je vidljivo da je u odnosu ha 2019. godinu ostvaren volumen manji za 59%.

Drustvo E je tijekom 2019. godine ostvarilo 11 ,,narudzba“ a u prosjeku broj dionica u tim narudzbama
iznosio je 2,076 tisu¢a dionica. Za 2020. godinu, volumen trgovanja narastao je na 96 §to u odnosu na

prethodnu godinu predstavlja rapidni rast od 773% unato¢ nesigurnosti u ekonomiju i pojavi pandemije.

Zaklju¢ujemo da je tijekom 2019. godine prosjek volumena trgovanja iznosio 129,33, gdje je prosjek u
2020. godini znatno porastao na 156,83 trgovanja tj. u iznosu od 27,5 milijuna HRK. Ako promatramo
odnos 2019. i 2020. godine prosjek je porastao za 146%, a on primarno porastao iz Drustva E i Drustva

A kao posljedica njihovih rezultata tj. volumena trgovanja.

Posljednja u ovom poglavlju jest tablica 4.3. koja ¢e nam prikazati koli¢inu dionica u opticaju koje je

bila aktualna na primjeru 2019. i 2020. godine.

Tablica 4.3. Dionice odabranih konkurenata u opticaju

Dionice odabranih konkurenata u opticaju trgovanja

Drustvo 2019. godina 2020. godina Odnos 19/ 20
Drustvo X 7.120 mil 7.120 mil 0%
Drustvo A 3.00 mil 3.00 mil 0%
Drustvo B 1.374 mil 1.499 mil 9%
Drustvo C 105,000 tis 105,000 tis 0%
Drustvo D 130,276 tis 130,276 tis 0%
Drustvo E 903,220 tis 903,220 tis 0%
Prosjek 1.933 mil 1.954 mil 2%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 24. lipanj 2021.

Iz tablice je vidljivo da na posljetku u promatranom razdoblju izmedu 2019. godine i 2020. godine nije
bilo znacajnih uvrstavanja ili povlacenja dionica iz opticaja tj. trgovanja na Zagrebackoj Burzi. Jedino
dodatno uvrstavanje dionica je imalo Drustvo B, u iznosu od 125 tisu¢a redovnih (obi¢nih dionica) $to
predstavlja otprilike 9% od ukupnih dionica u opticaju drustva. Samim time prosjek u 2019. godini
iznosio je 1.933 milijuna HRK, gdje je on porastao u 2020. godini na 1.954 milijuna HRK §to nam

predstavlja rast od 2%.

Kao zakljucak poglavlja bitno je spomenuti da i unato¢ padu ukupnog prometa financijskih instrumenata
kao §to je vidljivo iz tablice 4.1., u 2020. godini volumen trgovanja je nastavio rasti $to predstavlja jedan

pozitivan trend kod samih dionicara tj. njihovog optimizma u financijsko trziste.
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4.2 Kretanje cijena dionica klju¢nih sudionika industrijske grane

U ranijem poglavlju smo uspjesno definirali koli¢ine, volumena trgovanja i prikaza dionica Drustva X i
odabranih konkurenata u opticaju tj. na Zagrebackoj Burzi. U ovom poglavlju ¢emo proéi kroz
konkurentske cijene financijskih instrumenata i njihovo kretanje u promatranom periodu. Dodatno,
¢emo prikazati cijene financijskih instrumenta na prvi dan, posljednji dan kao i prosje¢ne cijene koje

prikazuju dodatnu sliku i stanje drustava tijekom promatranog perioda.

Uzevsi ranije spomenuto, proveli smo navedenu analizu u tablici 4.4. gdje su vidljivi svi navedeni

podaci, dodatno smo dobili jednako tako uvid u industrijske prosjeke.

Tablica 4.4. Cijena financijskih instrumenata odabranih konkurenata prema transakcijama 2019 / 2020

Cijene financijskih instrumenata odabranih konkurenata prema transakcijama 2019 / 2019

Prvi dan Posljednji dan Posljednji dan Posljednji dan
trgovanja 2019. trgovanja2019. Prvi dantrgovanja trgovanja Prosje¢na cijena Prosje¢na cijena Prvi dan trgovanja 19 / Prosje¢na
Drustvo godina godine 2020. godina 2020.godine 2019. godina 2020. godina trgovanja 19 / 20 20 cijenal9/20 Rast/Pad
Drustve X 375,00 kn 484,00 kn 485,00 kn 485,00 kn 414,70 kn 431,70 kn 29% 0% 4% 30%
Drustvo A 414,00 kn 615,00 kn 615,00 kn 910,00 kn 580,10 kn 737,80 kn 49% 48% 27% 97%
Druitvo B 364,00 kn 795,00 kn 795,00 kn 664,00 kn 571,40 kn 638,00 kn 118% -16% 12% 102%
Druitvo C 4.800,00 kn 6.650,00 kn 6.650,00 kn 7.500,00 kn 6.079,00 kn 6.390,00 kn 39% 13% 5% 51%
Drustvo D 500,00 kn 480,00 kn 500,00 kn 480,00 kn 441,00 kn 483,00 kn 0% 0% 10% 0%
Drustvo E 81,00 kn 95,00 kn 140,00 kn 390,00 kn 85,20 kn 288,00 kn 73% 311% 238% 383%

1.089,00 1.519,83 1.530,83 1.738,17 1.361,90 1.494,75 49%

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 24. lipanj 2021.

Drustvo X koje je i cilj promatranja ovog rada, je izdano pri nominalnoj cijeni od 220 HRK od HRK na
datum na datum 22. 11. 1999 godine. Prvi dan trgovanja financijskog instrumenta u 2019. godini je
iznosila 375 HR, a na posljednji dan trgovanja u istoj je iznosila 484 HRK. Prosje¢na cijena tijekom
2019. godine iznosila je 414,70 HRK. Za zakljuciti je da je cijena porasla za 30%, u 2020. godini je
situacija sli¢na te je na prvi dan trgovanja cijena iznosila 485 HRK, dok je ostala jednaka takva i na
posjedi dan trgovanja. Jednako tako prosjec¢na cijena u 2020, godini je porasla na 431,70 HRK, te time
mozemo zakljuciti da je to bila jedina promjena u 2020. godini.

Drustvo A je izdano pri nominalnoj cijeni od 100 HRK na datum 27.4.2001. godine. Na prvi dan
trgovanja financijskog instrumenta u 2019. godini na Zagrebackoj burzi cijena je iznosila 414 HRK, dok
je na zadnji dan trgovanja pocetna cijena iznosila je 615 HRK. Tijekom 2019. godine prosje¢na cijena
dionice Drustva A iznosila je 580,10 HRK. Cijena financijskog instrumenta je porasla za 33%, $to vrlo
znacajan rast za dionicare. U 2020. godini na prvi dan trgovanja 615 HRK, dok je na zadnji dan trgovanja
cijena iznosila 910 HRK, a prosjek cijene tijekom 2020. godine je iznosio 737,80 HRK. Isto kao i u
2019. godini biljezimo rast od 32%. Na promatrani period od dvije godine je ostvareno 60% od pocetne
cijene, dodatno je tome pridonijela Spekulacija i naposljetku preuzimanje u 2021. godini koje smo ve¢

ranije spomenuli u ovome poglavlju.
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Drustvo B je izdano pri nominalnoj cijeni od 400 HRK na datum 12.7.2000. godine. Tijekom 20109.
godine na prvi dan trgovanja pocetna cijena financijskog instrumenta iznosila je 364 HRK, dok je na
posljednji dan trgovanja cijena iznosila 795 HRK. Prosje¢na cijena financijskog instrumenta u 2019.
godini iznosila je 571,40 HRK. Sli¢no kao i kod Drustva A imamo znacajan rast od 118%, naravno ovo
je uzrokovano ranije spomenutim faktorima koji su podigli cijenu financijskog instrumenta. Pocetna
cijena u 2020. godini iznosila je 795 HRK, dok je na zadnji dan trgovanja u 2020. godini iznosila 664
HRK. Drustvo B time u odnosu na posljednji dan trgovanja u 2019. godini biljeZi pad u odnosu od
16,5%, dok je prosjek cijene u 2020. godini iznosio 638,00 HRK.

Drustvo C je izdano pri nominalnoj cijeni od 980 HRK na datum 27.9.2000. godine. Na prvi dan
trgovanja u 2019. godini je 4,800 HRK, dok je na posljednji dan trgovanja iznosila 6,650 HRK ¢ime su
financijski instrumenti ovog Drustva porasli za 38,54% u jednoj godini. Prosjek cijene je tijekom 2019.
godine iznosio 6,079 HRK. U 2020. godini pocetna cijena iznosila je 6,650 HRK, te na zadnji dan
trgovanja u 2020. godini je iznosila 7,500 HRK. Prosjek cijene je porastao u 2020. godini te je on iznosio

6,390 HRK. Dogodio se rast u vrijednost financijskog instrumenta u iznosu od 13,64%.

Drustvo D je izdano pri nominalnoj cijeni 700 HRK na datum 3.4.2001. godine. U 2019. godini na prvi
dan trgovanja financijskim instrumentom Drustva cijena je iznosila 500 HRK, dok je na posljednji dan
iznosila 480 HRK. Prosje¢na cijena u 2019. godini iznosila je 441,00 HRK. Dok je 2020. godini na prvi
dan trgovanja iznosila 500 HRK, dok je na posljednji dan trgovanja iznosila 480 HRK u 2020. godini.
Prosjek cijene u 2020. godini porastao je na 483,00 HRK. Uvidom u cijene za zakljuditi je da u

promatranom razdoblju Drustvo D nije ostvarilo rast niti pad cijene financijskog instrumenta.

Drustvo E je izdano pri nominalnoj cijeni od 200 HRK na datum 26.2.2002. godine U 2019. godini na
prvi dan trgovanja financijskog instrumenta njegova cijena iznosila je 81 HRK, na posljednji dan
trgovanja u toj godini iznosila 95 HRK a prosjek cijene u 2019. godini iznosio 85,20 HRK. U 2020.
godini za pocetnu cijenu Drustvo je trgovalo po cijeni od 140 HRK, na zadnji dan trgovanja iznosila je
390 HRK. Jednako tako prosjek cijene je u 2020. godini iznosio 288,00 HRK. Ovdje je vidljiv rast od
311% u odnosu na posljednji dan trgovanja u 2019. godini na 2020. godinu.

Prosjecna cijena u2019. godini na primjeru svih odabranih konkurenata iznosila je 1,361 HRK, gdje je
u 2020. godini iznosila 1,494 HRK na primjeru odabranih konkurenata. Sva odabrana Drustva biljezila

su rast prosjecne cijene u 2020. godini, dok je najveci rast prosjecne cijene ostvarilo Drustvo E u iznosu
od 238%.

Uvidom u tablicu cijena i njihovih kretanja dolazimo do zakljucka da je trziSte kapitala u Hrvatskoj
dozivjelo znacajan rast u promatranom razdoblju. U odnosu na prvi dan trgovanja u 2019. godini i

posljednji dan trgovanja biljezimo rast od 40% na cijene financijskih instrumenata.
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Jedini negativni rezultat u odnosu na posljednji dan trgovanja je imalo Drustvo B u iznosu od -16% dok
je u godini ranije ostvarilo rast financijskog instrumenta u iznosu od 118%, te Drustvo D koje nije
ostvarilo niti rast niti pad cijene financijskog instrumenta. Prosje¢ni rast cijene dionice na primjeru
izabranih konkurenata iznosio je 110%. Najve¢i rast biljezi Drustvo E, u iznosu od 383% tj. od pocetne

cijene u 2019. godini 81 HRK do posljednje cijene u 2020. godini koja je iznosila 390 HRK.

U poglavlju ranije kod kretanja koli¢ine dionica Smo analizirali volumen i koli¢inu trgovanja te dionice
u opticaju, mozemo zakljuciti da osim navedenih faktora je i cijena za odabrane konkurente ostvarila
vrlo pozitivan trend. Od pet drustava industrijske grane ¢ak je Cetiri od njih ostvarilo rast cijene
financijskog instrumenta u promatranom razdoblju preko 50%, dionicari su za promatrano razdoblje
ostvarili odli¢ne prinose na financijske instrumente i tako vise nego pokrili svoja inicijalna ulaganja u

nekim sluéajevima ¢ak i do tri puta poéetne vrijednosti.

Uvidom u kretanje volumena trgovanja financijskih instrumenata u prosincu svake godine se pojavljuje
znatna prodaja financijskih instrumenata, razlog tome je porezna obveza samog Vvlasnika financijskog
papira. Fizi¢ke osobe Cesto prodaju svoje financijske instrumente kako bi izbjegle porezne obveze za tu
godinu. Dodatno je prisutan kod pojedinih konkurenata vrlo nizak volumen trgovanja, nizak volumen
trgovanja predstavlja veliku moguénost za visoku volatilnost tj. ako se pojave narudzbe u velikim
»blokovima* dogodit ¢e se znatna promjena u cijeni dionice a to smo mogli zakljuciti kroz ranije

spomenuto.

4.3 Industrijski prosjeci pokazatelja investiranja

Ranije smo spomenuli, koliko je dionica u opticaju, cijene i ostale parametre koji nam direktno utjecu
na rezultate investicijskih pokazatelja. Financijski pokazatelji investiranja mjere potencijal poduzeca
kao investicijske odnosno pokazuju efekt poduzeca ako se ono promatra kao investicijska mogucnost.
Primjenjivi su za poduzeca koja kotiraju na burzi. Grupu najcesc¢ih investicijskih pokazatelja ¢emo

vidjeti u dole niZze navedenim tablicama. (Santini, 2013: 247)
Odabrali smo najcesce koristene pokazatelje investiranja, prvi na listi od njih je zarada po dionici (EPS).

Zarada po dionici (EPS) predstavlja neto dobit dakle (zaradu poslije kamata i poreza) u ukupnom omjeru
kroz broj obi¢nih dionica u opticaju. Pokazatelj prikazuje profitabilnost za dionicara po obi¢noj dionici,

u literaturi se ¢esto spominje uz prikazivanje profitabilnost za ,,obi¢ne dioni¢are*.

neto dobit (zarada poslije kamata i poreza)

Zarada po dionici =
P broj obicnih dionica
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Sljedeci na listi je pokazatelj dividende po dionici (DPS), koji nam govori o dijelu neto dobiti koji je
raspoloziv za isplatu dioni¢arima u omjeru nasuprot broju obi¢nih dionica. Rezultat pokazatelja nam

govori 0 iznosu dividende koju ¢e svaki dionicar dobiti za jednu dionicu koju posjeduje.

Dio neto dobiti raspoloziv za isplatu dividendi

Dividend dionici =
lvidenda po aionict broj obi¢nih dionica

Pokazatelj odnosa cijene i dobiti po dionici prikazuje omjer cijene po dionici kroz zarade po dionici.
Odnos cijene i dobiti nam ne predstavlja znacajan pokazatelje ako ga uzimamo ,,pojedina¢no®, naime
rezultat ovog pokazatelja sluzi za usporedbu s ostalim konkurentima iste grane iz kojega mozemo dobiti

uvid u to da li je sama dionica precijenjena ili nije.

Cijena po dionici

0d ..  dobiti =
noscienet costt Zarada po dionici

Ukupna rentabilnost dionice, predstavlja nam dobit po dionici kroz trzi$nu cijenu dionice. Pokazatelj
rentabilnost je najznacajniji od pokazatelja investiranja, te nam prikazuje kolika je rentabilnost dionice
na temelju dobiti po dionici i trenutne trzi$ne cijene dionice. MoZemo re¢i da nam prikazuje prinos za

dionicare na temelju odabranih komponenata.

. L. Dobit po dionici
Rentabilnost dionice =

Trzisna cijena dionice

Iz sljedece tablice, priblizit ¢emo pokazatelje investiranja i ostvarene rezultate na temelju odabranih
konkurenata u 2019. godini.

Tablica 4.5 Industrijski prosjeci pokazatelja investiranja na primjeru odabranih konkurenata za 2019. godinu

Pokazatelji investiranja - 2019. godina

Zarada po Dividenda po Odnos cijene Ukupna rentabilnost
Drustvo dionici (EPS) dionici (DPS) i dobiti po dionici dionice
Dustvo X 31,90 0,008 15,05 0,0665
Drustvo A 52,39 0,000 11,74 0,0852
Drustvo B 12,78 0,062 62,22 0,0161
Drustvo C 388,54 0,427 17,12 0,0584
Drustvo D -12,68 0,000 -37,85 -0,0300
Drustvo E 30,01 0,000 3,17 0,3159
Industrijski prosjek 83,82 0,08 11,91 0,09

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

39



Borna Zepié: Pozicioniranje Drustva X unutar industrijske grane na podlozi analize financijskih izvjestaja

(specijalisticki zavr$ni rad)

Kod Drustva C je vidljivo da je ostvarilo najbolji rezultat u pokazatelju zarade po dionici u iznosu od
388,54 HRK, dok je najslabiji rezultat u ovome pokazatelju ostvarilo Drustvo D u iznosu od -12,68
HRK. Prosjek industrije je iznosio 83,82 HRK za ovaj pokazatelj.

Dividenda po dionici je kod Drustva C iznosila 0,43 HRK, gdje je kod Drustva A, D i E ostvaren rezultat
0,0 HRK. Prosjek je time vrlo nizak i on iznosi 0,08 HRK za pokazatelj dividende po dionici.

Odnos cijene i dobiti po dionici u 2019. godini je najizrazeniji je kod Drustva X gdje je on iznosio 62,22
HRK, a jedini negativni je kod Drustva D gdje je on iznosio -37,85 HRK. Prosjek odnosa cijene i dobiti
po dionici je u 2019. godini iznosio 11,91 HRK.

Pokazatelj ukupna rentabilnost dionice je najizraZeniji kod Drustva E gdje je ono iznosilo 0,3159 HRK,
a najmanji rezultat je ostvaren kod Drustva D u iznosu od -0,03 HRK. Ukupni prosjek za ovaj pokazatelj
je iznosio 0,09 HRK.

Primijenit ¢emo jednaki pristup koji smo pristupili ranije za 2019. godinu i na 2020. godinu.

Tablica 4.6. Industrijski prosjeci pokazatelja investiranja na primjeru odabranih konkurenata za 2020. godinu

Pokazatelji investiranja - 2020. godina

Zarada po Dividenda po Odnos cijene Ukupna rentabilnost
Drustvo dionici (EPS) dionici (DPS) i dobiti po dionici dionice
Dustvo X 35,97 0,008 13,62 0,0700
Drustvo A 52,39 0,000 17,37 0,0600
Drustvo B 17,28 0,470 38,31 0,0300
Drustvo C 468,49 0,950 16,01 0,0600
Drustvo D 13,13 0,000 36,55 0,0300
Drustvo E 16,72 0,000 23,33 0,0400
Industrijski prosjek 100,66 0,24 24,20 0,05

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 21. lipanj 2021.

U 2020. godini je Drustvo C ostvarilo jo§ veci rezultat pokazatelja zarade po dionici te je on iznosio
468,49 HRK, dok je najmanji rezultat jednako kao i u 2019. godini ocekivano ostvarilo Drustvo D.
Industrijski prosjek zarade po dionici je u 2020. godini iznosio 100,66 HRK.

Drustvo C je u pokazatelju dividende po dionici ostvarilo rezultat od 0,950 HRK, gdje su kao i u
prijasnjoj godini Drustvo D i Drustvo E ostvarili rezultate od 0,00 HRK. Industrijski prosjek iznosio je
0,24 HRK u 2020. godini. Drustvo D je u 2020. godini ostvarilo u pokazatelju odnosa cijene i dobiti po
dionici iznos pokazatelja od 36,55 HRK §to je ujedno i bio najveci rezultat pokazatelja u 2020. godini,
dok je ,,najslabiji“ rezultat ostvarilo Drustvo X u iznosu od 13,62 HRK. Prosjek odnosa cijene i dobiti
po dionici je u 2020. godini iznosio 24,20 HRK. Kod pokazatelja ukupne rentabilnosti dionice Drustvo
X je ostvarilo rezultat od 0,0700, a najslabiji rezultat je ostvarilo Drustvo B u iznosu od 0,0300 HRK.

Prosjek pokazatelja je jednako tako iznosio 0,05 HRK.

Komparativnom analizom vidljivo je da je su svi od prosjeka investiranja porasli u 2020. godini osim

pokazatelja ukupne rentabilnosti dionice. Pokazatelj zarade po dionici (EPS) u 2020. godini porastao je
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za 16,84 HRK u industrijskom prosjeku, jednako tako dividenda po dionici je porasla za 0,18 HRK u
odnosu na 2019. godinu. Pokazatelj odnosa cijene i dobiti po dionici je porastao za 12,29 HRK i sada u
2020. godini iznosio 24,20 HRK a ukupna rentabilnost dionice je pala u odnosu na 2019. godinu za 0,04
i sada iznosi 0,05 HRK.

5. POZICIONIRANJE DRUSTVA X UNUTAR INDUSTRIJSKE GRANE

Koriste¢i se informacijama iz ranijeg poglavlja, gdje smo definirali i opisali industrijsku granu kao i
odabrane konkurente Drustva X dodatno ¢emo definirati kako Drustvo X stoji u odnosu na prosjek istih
i predociti deltu Drustva X i samog prosjeka industrijske grane.

Pomocu tablice 5.1. prikazat ¢emo usporedbu Drustva X i industrijski prosjek na primjeru bilance.

Tablica 5.1. Bilanca Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Bilanca 2019. godina Drustvo X Prosjek Delta Industrijski prosjek /

Drustvo X
Kratkotrajna Imovina 1.969.914.328 902.037.853 1.067.876.475
Dugotrajna imovina  2.895.438.913 917.098.954 1.978.339.959
Kratkorocne obveze 866.785.001 404.061.286 462.723.716
Dugorocne obveze 596.752.304 156.077.042 440.675.262
Kapital 3.219.428.530 1.219.548.841 1.999.879.689

Bilanca 2020.godina DrustvoX  Prosjek  DC\taIndustrijski prosjek /

Drustvo X
Kratkotrajna Imovina 2.018.938.437 920.418.998 1.098.519.439
Dugotrajna imovina  2.904.357.183  915.412.359 1.988.944.824
Kratkorocne obveze 858.071.306 365.885.613 492.185.693
Dugorocne obveze 506.472.897 134.749.691 371.723.206
Kapital 3.426.982.205 1.290.991.341 2.135.990.865

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 23. lipanj 2021.

Kao sto je vidljivo iz prikazane tablice Drustvo X u 2019. godini u poziciji kratkotrajne imovine u
odnosu s industrijskim prosjekom je iznad ocekivanog za 1.067.876 milijardi HRK. Situacija u
dugotrajnoj imovini je jednako tako slicna kratkotrajnoj imovini u 2019. godini Drustvo X je iznad
industrijskog prosjeka u poziciji dugotrajne imovine za 1.978.339 milijardi HRK. Kratkoro¢ne obveze
su jednako tako za 100% viSe od industrijskog prosjeka te je razlika izmedu kratkoro¢nih obveza i
industrijskog prosjeka 462.675 milijuna HRK. U poziciji dugoro¢nih obveza Drustvo X je u odnosu na
industrijski prosjek 440.675 milijuna iznad rezultata. Posljednja pozicija kapital je znaajno iznad

industrijskog prosjeka, te je delta industrijskog prosjeka i Drustva X iznosila 1.999.879 milijardi HRK.

U 2020. godini se u poziciji kratkotrajne imovine Drustvo X jo$ znacajnije udaljilo od industrijskog
prosjeka te je razlika tj. delta porasla na 1.098.519 milijardi HRK. Razlika u poziciji dugotrajne imovine

je jednako tako porasla na 1.988.944 milijardi HRK $to je isto tako rast u odnosu na prethodnu godinu.
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Delta izmedu prosjeka industrijske grane i Drustva X porasla je na 492.185 milijuna HRK, gdje su
Dugorocne obveze u odnosu na godinu ranije znacajno u razlici s industrijskim prosjekom, te one iznose
371.723 milijuna HRK. Kapital je u odnosu na godinu ranije jednako tako porastao u odnosu delte s
industrijskim prosjekom te je on iznosio 2.135.990 milijardi HRK sto je za 136.111 milijuna HRK vise.
Iz prikazanoga vidljivo je su u 2020. godini razlike industrije i Drustva X, znacajnije dosle na vidjelo.
Drustvo X ostvaruje pozitivne indikatore u bilanci, dok je negativni indikator $to se smanjila razlika
kratkoro¢nih obveza u 2020. godini u odnosu s industrijskim prosjekom. U svim ostalim aspektima

bilance Drustvo X je biljeZilo ,,pozitivni indikator poslovanja.

Nakon §to smo uspjesno definirali rezultate bilance na primjeru 2019. i 2020. godine, sljedece na listi je
ra¢un dobiti i gubitka. Ovaj tip financijskog izvjeStaja ¢emo definirati jednako kao §to smo i ranije

bilancu tj. koristit ¢emo se istim pristupom.
Cijeli prikaz Drustva X i njegov RDG u odnosu na industrijski prosjek su vidljivi iz tablice nize

Tablica 5.2. RDG Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Delta Industrijski prosjek /
Drustvo X
2.412.341.256

2.223.512.962
-2.273.125
11.888.176
2.410.068.131
2.235.401.138

RDG za 2019. godinu  Drustvo X Prosjek

4.460.213.944 2.047.872.688
4.176.667.756 1.953.154.794
873.721 3.146.846
18.569.331 6.681.155
4.461.087.665 2.051.019.534
4.195.237.087 1.959.835.950

Poslovni prihodi
Poslovni rashodi
Financijski prihodi
Financijski rashodi
Ukupni prihodi
Ukupni rashodi
Dobit ili gubitak prije

oporezivanja 265.850.578  85.461.562 180.389.016
Porez na dobit 38.746.550  15.192.751 23.553.799
Dobit ili gubitak razdob 227.104.028 75.990.833 151.113.195
RDG za 2020. godinu  Drustvo X Prosjek Delta Industrijski prosjek /

Drustvo X

4.526.464.195
4.194.118.579
542.453
18.877.673
4.527.006.688
4.212.996.252

Poslovni prihodi
Poslovni rashodi
Financijski prihodi
Financijski rashodi
Ukupni prihodi
Ukupni rashodi
Dobit ili gubitak prije
oporezivanja 314.010.396
Porez na dobit 57.876.086
Dobit ili gubitak razdob 256.134.310

2.037.536.678
1.934.663.683
3.191.463
6.755.636
2.040.728.148
1.941.419.319

99.308.823
17.555.344
81.753.479

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 23. lipanj 2021.

2.488.927.517
2.259.454.896
-2.649.010
12.122.037
2.486.278.540
2.271.576.933

214.701.573
40.320.742
174.380.831
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Ukupni prihodi za 2019. godinu u odnosu na industrijski prosjek iznosili su 2.410.068 milijardi HRK
viSe od industrijskog prosjeka ukupnih prihoda. Situacija kod ukupnih rashoda je vrlo sli¢na, te su
ukupni rashodi na primjeru Drustva X u odnosu na industrijski prosjek iznosili 4.195.237 milijardi HRK
Sto je za 2.235.401 milijardi HRK vise od samog prosjeka industrije. Posljednji odabrani pokazatelj
dobit prije oporezivanja je jednako tako u odnosu na industriju iznosila vise u iznosu od 180.389

milijuna HRK

Tijekom 2020. godine ukupni prihodi su odskocili jo$ vise od industrijskog prosjeka, te je razlika u
2020. godini izmedu industrijskog prosjeka i Drustva X iznosila 2.486.278 milijardi HRK. Samim time,
ukupni rashodi su o¢ekivano jednako tako odskocili od prosjeka industrije te je delta u 2020. godini za
ovu poziciju iz racuna dobiti i gubitka iznosila 2.271.576 milijardi HRK. Na posljetku dobit prije
oporezivanja je jednako tako u 2020. godini dozivjela pozitivan trend, te je ona porasla na 314.010
milijuna HRK §to je ako gledamo industrijski prosjek i odabrano Drustvo X razlika od 214.701 milijuna
HRK.

Kao zaklju¢ak racuna dobiti i gubitka na primjeru DruStva X moZemo reéi, da je vidljivo da Drustvo i
dalje biljezi pozitivne rezultate poslovanja a jednako tako i da se ,,udaljava® od industrijskog prosjeka.
Uzevsi navedeno u obzir, mozemo zakljuciti da u odredenim parametrima koji su vidljiv iz tablice 5.2.

Drustvo X posluje bolje od industrije u kojoj posluje.

Posljednji na listi kao i u ranijem poglavlju su Istaknuti podaci Drustva X u odnosu s industrijom. Kao
i u ranijim primjerima drzat ¢emo se ve¢ ranije forme tj. Koristit ¢emo jednak pristup i metodologiju
opisivanja odabranih istaknutih podataka kao i u poglavlju 3. Dakle koristi ¢emo podatke poput
EBITDA, EBITDA marza, bruto marzu te posljednji podatak neto radni kapital.

Vidljiv podatci na primjeru Drustva X i industrijski prosjek prikazani su u tablici 5.3. koja se nalazi

nize.
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Tablica 5.3. Istaknuti podatci Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Istaknuti podatci Delta Industrijski prosjek /

2019. godina DruStvoX — Prosjek Drustvo X
EBITDA 48.226.400 41.818.133 6.408.267
EBITDA marza (%) 11% 7% 4%
Bruto marZa (%) 6% 2% 1%
Neto radni kapital 110.312.900 52.305.900 58.007.000

Istaknuti podatci “ . Delta Industrijski prosjek

2020. g(l))dina Drustvo X Prosjek Druézvo Xp I
EBITDA 53.244.600 42.535.483 10.709.117
EBITDA marza (%) 12% 8% 5%
Bruto maria (%) 7% 3% 4%
Neto radni kapital 116.086.700 56.470.350 59.616.350

Izvor obrada autora prema informacijama sa Zagrebacke Burze na dan 23. lipanj 2021.

Drustvo X u EBITDA pokazatelju tijekom 2019. godine je ostvarilo deltu u odnosu na industrijski
prosjek u iznosu od 6.408 milijuna HRK gdje je industrijski prosjek iznosio 41.818.133 milijuna HRK.
EBITDA marza je jednako tako za 4% viSa u odnosu na industrijsku granu te je iznosila 11%. Bruto
marzZa jednako kao i EBITDA marza je za 4% u delti ostvarila bolji rezultat od industrijskog prosjeka.
Posljednji od istaknutih podataka neto radni kapital je za visokih 58.007 milijuna HRK visi od
industrijskog prosjeka, sto predstavlja vrlo pozitivan indikator poslovanja Drustva X tijekom 2019.

godine.

U 2020. godini na temelju istaknutih podataka, situacija je pozitivna za Drustvo X u odnosu na
industriju. EBITDA je u delti narasla na visokih 10.709 milijuna HRK, ¢ime je Drustvo X u 2020. godini
ostvarilo EBITDA u iznosu od 53.244 milijuna HRK. EBITDA marza je jednako tako u odnosu na
industrijski prosjek iznosila vi$e na primjeru Drustva X u iznosu od 5%. Bruto marza je jednako kao i u
2019. godini u delti iznosila viSe od industrijskog prosjeka za 4%. Neto radni kapital je u odnosu na

2019. godinu jednako tako porastao u delti s industrijom u iznosu od 59.616 milijuna HRK.

Kao i kod analize financijskih izvjestaja, vidljivo je 1 na primjeru istaknutih podataka da Drustvo X
ostvaruje pozitivne indikatore poslovanja u odnosu na industrijsku granu u kojoj posluje. EBITDA i
neto radni kapital predstavljaju vrlo dobre indikatore, koji u 2019. godini jednako kao i u 2020. godini

ostvaruju rast te dodatno Drustvo X ostvaruje vecu deltu u odnosu na industrijski prosjek.

Uzevsi u obzir navedene podatke iz bilance, racuna dobiti i gubitka te istaknute podatke, u nastavku
poglavlja definirat ¢emo financijske pokazatelje i dodatno analizirati, pozicionirati Drustvo X u
industrijskoj grani. Analizom financijskih pokazatelja ¢emo detaljnije pribliziti odredene segmente
poslovanja i situaciju u kojoj se nalazi Drustvo X tijekom 2019. i 2020. godine u odnosu s industrijom

u kojoj posluje.
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5.1 Pokazatelji likvidnosti Drustva X nasuprot industrijskom prosjeku pokazatelja
likvidnosti

Iz ranije analize i obrade podataka dodatno smo odlucili predstaviti tablice pokazatelja u odnosu Drustva
X i industrijskih prosjeka, te prikazati njihove razlike za detaljniji uvid u odnos Drustva i konkurenata.

1z tablice 5.4. vidljivi su pokazatelji likvidnosti Drustva X u odnosu na industrijski prosjek.

Tablica 5.4. Pokazatelji likvidnosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji likvidnosti - 2019.

Koeficijent trenutne Koeficijent ubrzane Koeficijent tekuce Koeficijent financijske
Drustvo Likvidnosti Likvidnosti Likvidnosit Stabilnosti
Dustvo X 0,06 1,06 2,27 0,76
Industrijski prosjek 0,99 1,42 2,12 0,66
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -0,92 -0,36 0,15 0,10

Pokazatelji likvidnosti - 2020.
Koeficijent trenutne Koeficijent ubrzane Koeficijent tekuce Koeficijent financijske

Drustvo Likvidnosti Likvidnosti Likvidnosit Stabilnosti
Dustvo X 0,07 1,06 2,35 0,75
Industrijski prosjek 1,10 1,45 2,13 0,65
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -1,04 -0,39 0,22 0,10

Izvor obrada autora

U tre¢em poglavlju smo vidjeli da koeficijent trenutne likvidnosti na primjeru Drustva X za 2019. godinu
iznosio je 0,06 HRK ¢ime mozemo zakljuditi da Drustvo X ima znacajno zabrinjavajuci rezultat ovoga
pokazatelja. Naspram industrijske grane i odabranih konkurenata koeficijent trenutne likvidnosti u

promatranoj godini je manji za 0,92 HRK od industrijskog prosjeka.

Ovo je definitivno vrlo 1o indikator, tj. na temelju ovoga mozemo zakljuéiti da Drustvo X ima problema
s pozicijom novaca u odnosu na obveze koje dolaze na naplatu u roku do jedne godine. Koeficijent
trenutne likvidnosti u 2020. godini je porastao za 3.97% te je iznosio 0.07. Za zakljuéiti je i da u 2020.
godini situacija nije pozitivan, iako se dogodio porast naspram prosjeka odabranih konkurenata Drustvo
X je i dalje u velikom ,,zaostatku® u odnosu na prosjek 2020. godine koji je isto tako porastao na 1,45
HRK.

Koeficijent ubrzane likvidnosti u 2019. godini za Drustvo X iznosio je 1,06 dok je industrijski prosjek
na primjeru odabranih konkurenata iznosio 1,42 HRK. Ocekivano je kao i kod pokazatelja trenutne
likvidnosti da ¢e ovdje Dru$tvo imati znatno manji rezultat pokazatelja, naspram industrijskog prosjeka.
U 2020. godini je situacija prakti¢ki nepromijenjen za Drustvo X, biljeZi se rast pokazatelja u iznosu
0.06% $to je bilo bez ikakvog efekta. Rezultatom u 2020. godini na primjeru Drustva X razlika izmedu
prosjeka odabranih konkurenata industrijske grane i Drustva X na primjeru pokazatelja porasla je na
0,39 HRK razlike.
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Koeficijent tekuce likvidnosti za 2019. godinu Drustva X iznosio je 2,27 HRK dok je prosjek na primjeru
odabranih konkurenta iznosio 2,12 HRK, $to nam govori da Drustvo raspolaze velikim koli¢inama
kratkotrajne imovine. U 2020. godini biljezimo rast od 3.53% te nam je koeficijent tekuce likvidnosti
porastao na 2,35 HRK dok je industrijski prosjek za 2020. godinu iznosio 2,13 HRK tj. porastao je za
0,01 HRK.

Posljednji od pokazatelja likvidnosti koeficijent financijske stabilnosti u 2019. godini za Drustvo X
iznosio je 0,76 HRK dok je prosjek na primjeru odabranih konkurenta industrijske grane iznosio 0,66
HRK, ¢ime Drustvo pokazuje da dobro upravlja dugotrajnom imovinom. Za 2020. godinu Drustvo je
ostvarilo negativan trend u iznosu od -0,70% te je rezultat pokazatelja iznosio 0,75 HRK, dok smo mogli

primijetiti u ranijem poglavlju da je prosjek na primjeru konkurenata isto tako pao na 0,65 HRK.

Drustvo X u usporedbi s odabranim konkurentima ostvaruje od ukupno cetiri pokazatelja likvidnost, dva
od njih su znacajno ispod prosjeka gdje je ukljucena stavka novca u blagajni, dok su preostala dva
pokazatelja gdje je ukljucena imovina iznad industrijskog prosjeka. Jednostavno na temelju rezultata
pokazatelja likvidnost za zakljuciti je da Drustvo X ima nedovoljno nov¢anih sredstava na raspolaganju
i to je vidljivo izmedu velikog jaza rezultata koeficijenta trenutne likvidnosti i koeficijenta ubrzane

likvidnost gdje je novac jedan od faktora stavki pokazatelja likvidnosti.

5.2 Pokazatelji zaduZenosti Drustva X nasuprot industrijskom prosjeku pokazatelja
zaduzenosti

Sljedece na redu su pokazatelji zaduzenosti, obradeni podatci usporedbe Drustva X i industrijskog

prosjeka vidljivi su iz tablice 5.5..

Tablica 5.5. Pokazatelji zaduZenosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji zaduZenosti - 2019.

Koeficijent Koeficijent Faktor Stupanj Stupanj

Drustvo zaduZenosit financiranja zaduZenosti pokriéa 1 pokrica 2
Dustvo X 0,30 0,45 2,38 111 0,99
Industrijski prosjek 0,44 0,78 1,27 1,55 1,16
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -0,14 -0,33 1,11 -0,44 -0,18

Pokazatelji zaduZenosti - 2020.

Koeficijent Koeficijent Faktor Stupanj Stupanj

Drustvo zaduZenosit financiranja zaduZenosti pokriéa 1 pokrica 2
Dustvo X 0,26 0,38 1,88 1,18 0,99
Industrijski prosjek 0,30 0,45 1,45 1,49 1,22
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -0,04 -0,07 0,43 -0,31 -0,23

Izvor obrada autora

Koeficijent zaduzenosti u 2019. godini za Drustvo X iznosio je 0,30 HRK, dok je prosjek na primjeru
odabranih konkurenata industrijske grane iznosio 0,43 HRK $to nam govori da Drustvo dobro upravlja

svojim obvezama medutim prosjek je ipak bio visi kod konkurenata. U 2020. godini rezultat biljezi jo§
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pozitivniji trend, Drustvo u iznosu od 13.14% smanjuje financijskih pokazatelj koji sad iznosi 0.26 HRK
dok prosjek konkurenata za istu godinu iznosi 0,30 HRK ¢ime zaklju¢ujemo da Drustvo X bolje upravlja

svojim obvezama naspram industrijskog prosjeka konkurenata.

Koeficijent financiranja u 2019. godini iznosio je 0,45 HRK, sto je u odnosu na prosjek konkurenta
ponovno kao i kod koeficijenta zaduZenosti rezultat od prosjeka u razlici od 0,33 HRK. U 2020. godini
pozitivan trend se nastavlja te se koeficijent financiranja smanjuje za 17.45% na 0,38, rezultat koji je

nizi od prosjeka industrijske grane koja je iznosila 0,45.

Sljede¢i od pokazatelja, faktor zaduzenosti iznosi 2,38 HRK, rezultat koji je kod prosjeka odabranih
konkurenata iznosio 1,27 HRK za tu godinu. Za 2020. godinu ostvaren je rezultat financijskog
pokazatelja u iznosu od 1,88, ¢ime obiljezavamo pad od -20,96% u odnosu na prethodnu godinu.
Industrijski prosjek za 2020. godinu je iznosio 1,45 HRK, ¢ime je Drustvo X u negativnom odnosu

naspram industrijskog prosjeka tj. ukupne obveze su u ve¢em iznosu od zadrzane dobiti.

Stupanj pokri¢a 1 kod Drustva X za 2019. godinu iznosio je 1,11 HRK, §to je za 0,44 HRK manje od
industrijskog prosjeka u 2019. godini, za 2020. godinu rezultat je porastao u iznosu od 6.12% na 1,18
HRK dok je industrijski prosjek za 2020. godinu iznosio 1,49 HRK. Stupanj pokri¢a 2 u 2019. godini
iznosio je 0,99, dok je industrijski prosjek na primjeru konkurenata iznosio 1,16 HRK, sto predstavlja
rezultata od 0,18 HRK ispod prosjeka konkurenata. U 2020. godini nije bilo promjene rezultata ovog
financijskog pokazatelja, te je on isto tako iznosio 0,99 HRK dok je industrijski prosjek porastao na 1,22
HRK.

Temeljem rezultata pokazatelja zaduzenosti dolazimo do zakljuc¢ka da DruStvo X u usporedbi s
odabranim konkurentima industrijske grane raspolaze i upravlja bolje svojim obvezama, isto tako
mozemo i zaklju€iti da u poziciji kapitala Drustvo X je znatno bolje konkurira naspram usporednih
konkurenata nastavno na pokazatelje zaduZzenosti. Stupanj pokrica 1 i stupanj pokrica 2 su u
promatranom razdoblju ispod prosjeka industrijske grane, Sto rezultira jo§ jednom pozitivnom stavkom

iz zato §to je vrijednost niZa kod stupnja pokri¢a 1 i stupnja pokrica 2 to je rezultat optimalniji.

5.3 Pokazatelji aktivnosti Drustva X nasuprot industrijskom prosjeku pokazatelja
aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti Drustva X koji su definirani ranije u tre¢em poglavlju, ovdje su postavljeni u

odnos s industrijskim prosjekom, vidljivi su iz tablice 5.6.
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Tablica 5.6. Pokazatelji aktivnosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji aktivnosti - 2019.

Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Dani naplate Koeficijent ~ Dani vezivanja

Drustvo ukupne imovine kratkotrajne imovine potraZivanja potraZivanja obrta zaliha zaliha
Dustvo X 0,91 2,26 4,72 77,40 451 81,01
Industrijski prosjek 117 2,11 6,62 75,99 757 53,02
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -0,25 0,16 -1,91 1,41 -3,06 27,99

Pokazatelji aktivnosti - 2020.

Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Koeficijent obrtaja Dani naplate Koeficijent  Dani vezivanja

Drustvo ukupne imovine kratkotrajne imovine potraZivanja potraZivanja obrta zaliha zaliha
Dustvo X 0,92 2,24 4,88 74,80 4,46 8181
Industrijski prosjek 1,14 2,24 6,98 73,26 7,59 53,05
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -0,22 0,00 -2,10 1,54 -3,13 28,76

Izvor obrada autora

Kod pokazatelja aktivnost Drustvo X za koeficijent obrtaja ukupne imovine u 2019. godini ostvarilo je
0,91 HRK, dok je industrijski prosjek iznosio za 0,25 HRK vise tj. iznosio je 1,17 HRK. U 2020. godini
Drustvo biljezi rast financijskog pokazatelja za 0.31% na 0,92 HRK dok industrijski prosjek na primjeru
odabranih konkurenata isto tako pada na 1,14 HRK ¢ime se smanjuje razlika izmedu rezultata
financijskog pokazatelja Drustva X i odabranih konkurenata industrijske grane tj. prosjeka industrijske

grane.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine u 2019. godini iznosio je 2,26 HRK, dok je industrijski prosjek
iznosio 2,11 HRK ¢ime moZemo zakljuéiti da DruStvo X ostvaruje bolje rezultate nego od prosjeka
industrije. U 2020. godini dogodio se pad pokazatelja na 2,24 HRK, dok je industrijski prosjek isto tako
za 2020. godinu iznosio 2,24 HRK i time je koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine Drustva X

izjednacen je s industrijskim prosjekom.

Koeficijent obrtaja potrazivanja za 2019. godinu iznosio je 4,72 HRK, dok je industrijski prosjek na
primjeru odabranih konkurenata industrijske grane iznosio 6,62 HRK. Za 2020. godinu Drustvo X biljezi
rast pokazatelja u iznosu od 3%, te iznosi 4,88 dok je prosjek na primjeru industrijskih konkurenata
iznosio 6,98 HRK. Jednostavno je za zakljuciti da Drustvo X, naspram odabranih konkurenata uspjesnije

upravlja svojim potraZivanjima i time ostvaruje bolji rezultat od prosjeka.

Kod pokazatelja dana naplate potrazivanja, industrijski prosjek na primjeru odabranih konkurenata
2019. godini iznosio je 75,99 dana, rezultat ovog pokazatelj na primjeru Drustva X je iznosio 77,40 dana
Sto je za 1,41 dana vise od prosjeka konkurenata. U 2020. godini na primjeru Drustva X pokazatelj je
pao na 74,80 dana, dok je industrijski prosjek za 2020. godinu iznosio 73,26 dana ¢ime je razlika Drustva
X jos§ porasla u odnosu na industrijsku granu. Na primjeru navedenog za zakljuciti je da konkurenti u

prosjeku bolje upravljaju svojim potrazivanjima od dobavlja¢a naspram Drustva X.

Koeficijent obrtaja zaliha kod Drustva X za 2019. godinu iznosio je 4,51 HRK, dok je industrijski
prosjek na primjeru odabranih konkurenata iznosio 7,57 HRK. U 2020. godini koeficijent obrtaja zaliha
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na primjeru Drustva X pao je u iznosu od 0,97% te je iznosio 4,46 HRK, industrijski prosjek je porastao
na 7,59 HRK.

Posljednji od pokazatelja aktivnosti, dani vezivanja zaliha za 2019. godinu kod Drustva X iznosili su
81,01 dana, dok je industrijski prosjek odabranih konkurenata iznosio 53,02 dana. U 2020. godini
pokazatelj je porastao na 81,81 dana, dok je industrijski prosjek iznosio 53.05 dana. Drustvo X uvidom
i usporedbom ovoga financijskog pokazatelja naspram ostalih konkurenata, o¢igledno ima problema s

upravljanjem svojih zaliha i ovo predstavlja problem.

Usporedbom Drustva X i odabranih konkurenata, za zakljuciti je da Drustvo upravlja bolje svojom
dugotrajnom i kratkotrajnom imovinom naspram ostalih konkurenata industrijske grane, pokazatelj
naplate potrazivanja kod Drustva X je bio iznad prosjeka industrijske grane $to znaci da Drustvo u
prosjeku treba vise od ostalih da naplati svoja potrazivanja. Jo§ jedan od pokazatelja na koji bi trebalo
usmijeriti pozornost je koeficijent obrtaja zaliha gdje pokazatelj kod Drustva X ostvaruje duplo manji
rezultata tj. zalihe kod Drustva X se obrnu duplo manje puta nego kod konkurenata. Uzevsi U obzir da
Drustvo X ima problema s koeficijentom obrtaja zaliha, o¢ekivano je isto tako da se problem pojavljuje

i kod dana vezivanja zaliha koji su znatno veci od industrijskog prosjeka.

5.4 Pokazatelji ekonomic¢nosti Drustva X nasuprot industrijskom prosjeku pokazatelja
ekonomicnosti

Jednako kao i u ranijim primjerima iz tablice 5.7. vidljivi su pokazatelji ekonomi¢nosti na primjeru
Drustva X i industrijske grane.

Tablica 5.7. Pokazatelji ekonomicnosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji ekonomicnosti - 2019.

Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost
Drustvo poslovanja prodaje financiranja
Dustvo X 1,06 111 1,37
Industrijski prosjek 1,03 1,02 1,43

Delta Industrijski prosjek / Drustvo X 0,03 0,09 -0,06

Pokazatelji ekonomi¢nosti - 2020.

Drustvo Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost Ekonomi¢nost
Dustvo X poslovanja prodaje financiranja
1,07 1,13 1,38
Industrijski prosjek
1,04 1,01 1,63
0,03 0,12 0,25

Izvor obrada autora

Kod pokazatelja ekonomi¢nosti, ekonomi¢nost ukupnog poslovanja u 2019. godini je iznosila 1,06

HRK a prosjek na primjeru odabranih industrijskih konkurenata iznosio je 1,03 HRK. Za 2020. godinu
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Drustvo X biljezi rast od 1,05%, te ostvaruje rezultat pokazatelja od 1,07 HRK dok je industrijski prosjek
za 2020. godinu iznosio 1,03 HRK. Mozemo zakljuéiti da Drustvo X u 2020. godini na primjeru

ostvarenih rezultata pokazatelja, bolje upravlja svojim rashodima od industrijskih konkurenata.

Sljedeci od pokazatelja ekonomicnosti jest ekonomic¢nost prodaje. Tijekom 2019. godine ekonomicnost
prodaje za Drustvo X iznosila je 1,11 HRK, dok je industrijski prosjek na primjeru odabranih
konkurenata iznosio 1,02 HRK. Za 2020. godinu ekonomicnost prodaje je porasla u iznosu od 1,69%,
te iznosi 1,13 HRK, dok je industrijski prosjek iznosio 1,01 HRK. Zaklju¢ujemo da Drustvo X u 2020.
godini bolje upravlja svojim prihodima od prodaje naspram ostalih konkurenata, mozemo rec¢i da

ostvaruju bolju dobit po jedinici proizvoda.

Ekonomic¢nost financiranja u 2019. godini na primjeru Drustva X iznosila je 1,37 dok je industrijski
prosjek na primjeru industrijske grane iznosio 1,43 HRK, ¢ime je jaz izmedu Drustva X i grane iznosio
0,06 HRK. U 2020. godini je pokazatelj iznosio 1,38 HRK, §to znaci da je rezultat pokazatelja porastao
za 0,01 HRK. Industrijski prosjek na primjeru izabranih konkurenata iznosio je 1,63 HRK. te se u 2020.

godini stvorio jo$ ve¢i jaz izmedu Drustva i odabranih konkurenata.

Na primjeru pokazatelja ekonomi¢nosti Drustva X, vidimo da Drustvo posluje vrlo korelirano poput
njegovih konkurenata tj. rezultati financijskih pokazatelja ekonomi¢nosti su blizu industrijskih prosjeka.
Za napomenuti je da pokazatelj ekonomiénosti financiranja predstavlja problem. Financijski rashodi
Drustva X su puno ve¢i od financijskih prihoda Drustva X, ovaj problem proizlazi iz stavke rashoda s
osnove kamata i sliénih rashoda u racunu dobiti i gubitka koja ¢ini 85% financijskih rashoda u 2019.

godini i 75% u 2020. godini

5.5 Pokazatelji profitabilnosti Drustva X nasuprot industrijskom prosjeku pokazatelja
profitabilnosti

Dolazimo do tablice 5.8. vidljivi su pokazatelji profitabilnosti na primjeru Drustva X u odnosu na

industrijski prosjek.
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Tablica 5.8. Pokazatelji profitabilnosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji profitabilnosti - 2019.

Neto Rentabilnost Rentabilnost
Drustvo marza imovine (ROA) kapitala (ROE)
Dustvo X 5,09% 4,65% 14,50%
Industrijski prosjek 2,49% 3,00% 18,69%

Delta Industrijski prosjek / Drustvo X 2,60% 1,65% -4,20%

Pokazatelji profitabilnosti - 2020.

Neto Rentabilnost Rentabilnost
Drustvo marza imovine (ROA) kapitala (ROE)
Dustvo X 5,70% 5,20% 16,35%
Industrijski prosjek 2,82% 3,12% 19,88%

Delta Industrijski prosjek / Drustvo X 2,88% 2,08% -3,53%

Izvor obrada autora

U 2019. godini neto marza Drustva X je iznosila 5,09%, dok je na primjeru industrijskih konkurenata
ostvareni prosjek iznosio 2,49% Sto predstavlja pozitivnu prednost Drustva X nad odabranim
konkurentima. Tijekom 2020. godine dogodio se rast rezultata neto marze u iznosu od 11,14%, te je ona
u 2020. godini za Drustvo X iznosila 5,70% dok je industrijski prosjek iznosio 2,82%.

Rentabilnost imovine (ROA) je u 2019. godini iznosila 4,65%, dok je prosjek na primjeru odabranih
konkurenata iznosio 3,00 %. Usporedbom Drustva X i prosjeka konkurenata razlika je 1,65%. Za 2020.
godinu Dru§tvo X je ostvarilo rentabilnost imovine od 5,2%, $to €ini porast u odnosu na prethodnu
godinu u iznosu od 11.60% a na primjeru odabranih konkurenta iste industrijske prosjek je iznosio
3,12%.

Prema pokazatelju rentabilnosti kapitala (ROE) Drustvo X je tijekom 2019. godine ostvarilo rezultata
od 14,50% kod pokazatelja rentabilnosti kapitala. Prosje¢ni industrijski prosjek na primjeru odabranih
konkurenata iznosio je 18,69%. U 2020. godini Drustvo X dozivljava rast, te ostvaruje rast od 12,78% i
rentabilnost kapitala u 2020. godini iznosi 16,35% Sto je za 3,53% manje od prosjek rentabilnosti

kapitala koji iznosi 19,88%.

Uvidom u pokazatelje profitabilnosti Drustvo X je visoko iznad prosjeka u pogledu neto marzZe i
ostvarene dobiti u odnosu na ukupni prihoda Drustva. Sli¢an rezultat se ostvaruje i kod rentabilnost
imovine, gdje je Drustvo X blizu duplom veéem ostvarenom rezultatu u usporedbi s konkurentima.
Problem Drustva X se pojavljuje kod rentabilnosti kapitala gdje je rezultat nizi od prosjeka Drustva X
u rangu od 20 - 25%. Ovo je bitan pokazatelj, kao $to smo ranije spomenuli koji pokazuje koliku dobit

poduzece ostvari po jedinici vlastitog kapitala.
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5.6 Pokazatelji investiranja i trgovanja financijskih instrumenata Drustva X nasuprot
industrijskom prosjeku pokazatelja investiranja

Posljednji na listi pokazatelji investiranja, predstavljeni su u tablici 5.9. u odnosu Drustva X i
industrijskih prosjeka.

Tablica 5.9. Pokazatelji profitabilnosti Drustva X u odnosu na prosjek industrije 2019 - 2020. godine

Pokazatelji investiranja - 2019. godina

Zarada po Dividenda po Odnos cijene Ukupna rentabilnost
Drustvo dionici (EPS) dionici (DPS) i dobiti po dionici dionice
Dustvo X 31,90 0,008 15,05 0,0665
Industrijski prosjek 83,82 0,08 11,91 0,09
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -51,93 -0,08 3,14 -0,02
Pokazatelji investiranja - 2020. godina
Zarada po Dividenda po QOdnos cijene Ukupna rentabilnost
Drustvo dionici (EPS) dionici (DPS) i dobiti po dionici dionice
Dustvo X 35,97 0,008 13,62 0,0700
Industrijski prosjek 100,66 0,24 24,20 0,05
Delta Industrijski prosjek / Drustvo X -64,69 -0,23 -10,58 0,02

Izvor obrada autora

Drustvo X za zaradu po dionici u 2019. godini ostvarila je rezultat od 31,90 HRK, dok je industrijski
prosjek na primjeru odabranih konkurenata za tu godinu iznosio 83,82 HRK na §to je veliki utjecaj
imalo Drustvo A koje je ostvarilo natprosje¢ne rezultate zarade po dionici. Za 2020. godinu zarada po
dionici Drustva X porasla je na 12.78%, te je iznosila 35,97 HRK. Tijekom 2020. godine industrijski
prosjek je porastao na 100,66 HRK, ¢ime je jaz izmedu rezultata Drustva X i industrijskog prosjeka u
iznosu od 64,69 HRK.

Dividenda po dionici u 2019. za Drustvo X je iznosila 0,008 HRK dok je industrijski prosjek na primjeru
konkurenata iznosio 0,08 HRK, sto je jednako kao i u slu¢aju zarade po dionici veliki utjecaj na prosjek
imalo Drustvo A. Tijekom 2020. godine dividenda po dionici je ostala jednaka kao i u 2019. godini dok
je industrijski prosjek porastao na 0,24 HRK. Odnos cijene i dobiti po dionici (P/E) za 2019. godinu na
primjeru Drustva X je ostvarilo 15,05 HRK kao rezultat financijskog pokazatelja, industrijski prosjek
na primjeru odabranih konkurenata za odabrani pokazatelj iznosio je 11,91 HRK ¢ime je Drustvo X u

odnosu na industrijski prosjek pokazatelj iznad u iznosu od 3,14 HRK.

Za 2020. godinu je Drustvo X ostvarilo rezultat od 13,62 HRK a na prosjeku industrijske grane
pokazatelj je iznosio 24,20 HRK, $to je u odnosu na Drustvo X razlika od 10,58 HRK $to je u odnosu
na prethodnu godinu velika razlika. Posljednji od pokazatelja investiranja je ukupna rentabilnost
dionice, gdje je Drustvo X ostvarilo iznos od 0,06 HRK u 2019. godini a industrijski prosjek na primjeru

odabranih konkurenata 0,09 HRK ¢ime Drustvo X konkurira ispod prosjeka industrijske grane. Za 2020.
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godinu Drustvo X je na odabranom pokazatelju ostvarilo rezultat rast od 9,52% te je pokazatelj iznosio
0,070 HRK dok je industrijski prosjek u odnosu na prethodnu godinu pao na 0,05 HRK.

Vidljivo je da od svih odabranih pokazatelja investiranja na primjeru Drustva X, u usporedbi s
konkurentima industrijske grane Drustvo X ostvaruje rezultate ispod prosjeka u obje promatrane godine.
Drustvo X na temelju ostvarenih pokazatelja investiranja, ukazuje da postoji veliki prostor za

poboljsanje i rast na trzistu kapitala.
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6. MOGUCNOSTI POBOLJSANJA POZICIJE DRUSTVA X UNUTAR
INDUSTRIJSKE GRANE

U samome radu vidljivo je da se analizirala industrijska grana i nasuprot tome odabrano Drustvo X i
njegovi ostvareni rezultati. Drustvo konstantno na dnevnoj bazi sudjeluje u kompleksnim procesima, te
ti procesi ¢ine jednu veliku ,,sliku i iz kojih polaze sami rezultati financijskih pokazatelja. Mozemo reci
da skup tih kompleksnih procesa, ¢ine jednu cijelu koju mozemo nazvati ,,poslovanje® drustva. Iz toga
je jednako tako potrebno interpretirati tu veliku sliku i podijeliti je na elementne a to ¢emo i napraviti

uz pomo¢ SWOT analize.

Zbog lakse interpretacije i snalazenja u samome radu, sve financijske pokazatelje tj. rezultate i njihovu
analizu koju smo prolazili tijekom pisanja rada do sada odlucili smo prikazati objedinjenim prikazom.
Ova tablica osim §to sluzi kao ,,jednostavan® prikaz rezultat financijskih pokazatelja na jednom mjestu,
jednako tako ¢e sluziti u koristiti pripreme SWOT analize, koja ¢e biti temeljena na podlozi istih

rezultata Drustva X.

Objedinjeni rezultati financijskih pokazatelja vidljivi su iz tablice 6.1. koja se nalazi nize:

Tablica 6.1. Objedinjeni prikaz financijskih pokazatelja Drustva X

Objedinjeni prikaz

Drustvo X 2019 Prosjek industrije Razlika 2019 godine Drustvo X 2020 Prosjek industrijske  Razlika 2020. godina
Pokazatelji likvidnosti
Koeficijent trenunute likvidnosti 0,06 0,99 -0,92 0,07 1,10 -1,04
Koeficijent ubrzane likvidnosti 1,06 142 -0,36 1,06 1,45 -0,39
Koeficijent tekuce likvidnosti 227 2,12 0,15 2,35 2,13 0,22
Koeficijent financijske stabilnosti 0,76 0,66 0,10 0,75 0,65 0,10
Pokazatelji zaduZenosti
Koeficijent zaduZenosti 0,30 0,44 -0,14 0,26 0,30 -0,04
Koeficijent financiranja 045 0,78 0,33 0,38 0,45 -0,07
Faktor zaduZenosti 2,38 1,27 111 1,88 145 0,43
Stupanj pokri¢a 1 1,11 1,55 -0,44 1,18 1,49 -0,31
Stupanj pokri¢a 2 0,99 1,16 -0,18 0,99 1,22 -0,23
Pokazatelji aktivnosti
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,91 117 -0,25 0,92 1,14 -0,22
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine 2,26 2,11 0,16 224 224 -0,00
Koeficijent obrtaja potrazivanja 4,72 6,62 -1,91 4,88 6,98 -2,10
Dani naplate potrazivanja 77,40 75,99 141 74,80 73,26 1,54
Koeficijent obrta zaliha 451 757 -3,06 4,46 7,59 -3,13
Dani vezivanja zaliha 81,01 53,02 27,99 81,81 53,05 28,76
Pokazatelji ekonomi¢nosti
Ekonomicnost poslovanja 1,06 1,03 0,03 1,07 1,04 0,03
Ekonomicnost prodaje 1,11 1,02 0,09 1,13 1,01 0,12
Ekonomicnost financiranja 137 143 -0,06 138 1,63 0,25
Pokazatelji profitabilnosti
Neto marza 5,09% 2,49% 0,03 5,70% 2,82% 0,03
Rentabilnost imovine (ROA) 4,65% 3,00% 0,02 5,20% 3,12% 0,02
Rentabilnost kapitala (ROE) 14,50% 18,69% -0,04 16,35% 19,88% -0,04
Pokazatelji investiranja
Zarada po dionici (EPS) 31,90 83,82 -51,93 35,97 100,66 -64,69
Dividenda po dionici (DPS) 0,01 0,08 -0,08 0,01 0,24 -0,23
Odnos cijene i dobiti po dionici 15,05 11,91 314 13,62 24,20 -10,58
Ukupna rentabilnost dionice 0,07 0,09 -0,02 0,07 0,05 0,02

Izvor obrada autora

Uvidom u samu tablicu definirat ¢e se trenutno stanje Drustva X nasuprot njegovih konkurenata, te isto
tako dati komentar na trenutno stanje mogucénosti, prilike a i pribliZiti negativnu stranu koja je isto tako
prisutna u svakom poslovanju pa tako i kod odabranog Drustva X. Analiza okruZenja ili okoline

podrazumijeva istrazivanje svih vaznijih karakteristika kako vanjskog tako i unutarnjeg okruzenja sa
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svrhom identifikacije strateskih ¢imbenika koji ¢e odrediti budu¢nost poduzec¢a. Najbolja metoda tj.
model koji prikazuje navedene karakteristike, te nam moze prikazati trenutni status druStva naziva se
SWOT model (Strength, Weakness, Opportunity, Threats). Najvazniji vanjski i unutarnji ¢imbenici za
buduénost poduzeca nazivaju se strateskim ¢imbenicima. Oni se sumiraju u SWOT analizi. U konacnici
SWOT analiza trebala bi identificirati prilike koje se ne mogu trenutno iskoristiti zbog nedostatka
potrebnih resursa i jedinstvene kompetencije koje poduzece posjeduje i superioran nacin na koji ih
koristi. Vanjsko okruzenje sastoji se od varijabli (prilika i prijetnji) koje su izvan poduzeéa i obi¢no nisu
unutar kratkoro¢ne kontrole menadzmenta. Te varijable ¢ine kontekst unutar kojeg poduzece posluje. u
unutarnjem okruzenju identificiraju se snage i slabosti.20 Iz navedenog ¢emo odraditi podjelu na interne
i eksterne elemente Drustva X, te na temelju toga inkorporirati SWOT model na bazi ostvarenih rezultata

poslovanja Drustva X.

6.1 Interni faktori SWOT analize na primjeru Drustva X

Spomenuli smo da interne faktore ¢ine snage i slabosti. Veliku snagu Drustva X ¢ini kratkotrajna
imovina koja je u promatranom razdoblju iznad kratkoro¢nih obveza, ¢ime mozemo zakljuciti da je
jedna od snaga Drustva X stabilnost tj. dobro upravljanja kratkoro¢nim obvezama u odnosu s
kratkotrajnom imovinom. Dodatno, velika snaga je vidljiva iz pokazatelja ekonomi¢nosti poslovanja i
prodaje gdje se koriste elementi prihoda. Neto radni kapital koji je u odnosu s industrijskim prosjekom

znacajno iznad prosjeka industrije je jednako tako snaga Drustva X.

Faktor slabosti ¢ini upravljanje dugoro¢nim obvezama, vidljivo je iz pokazatelja zaduZenosti da je
poduzece ispod industrijskog prosjeka u obje godine u pokazateljima gdje je prisutna dugoro¢na
imovina. Dodatna slabost, je upravljanje koeficijentom zalihama $to predstavlja jednako tako slabost
koja ima veliki utjecaj na poslovanje a pogotovo na kratkotrajnu imovinu. Vidjeli smo iz analize rauna
dobiti i gubitka da su financijski rashodi kod Drustva X iznosili vise od financijskih prihoda. Posljednji
na listi je upravljanje potrazivanja, gdje smo tijekom analize u ranijim poglavljima dobili uvid da

Drustvo X ima problema s potrazivanjima.

6.2 Eksterni faktori SWOT analize na primjeru Drus§tva X

Jednako kao i u internim faktorima eksterne faktore ¢ine prilike i prijetnje. Vidljivo je da veliku priliku
u poslovanju Drustva X ¢ini stjecanje i povecanje novcéanih jedinica tj. ako bi se Drustvo X fokusiralo
na povecanje zaliha novcanih jedinica iz toga proizlazila prilika za jacanjem pozicije na primjeru
likvidnosti kako za samo Drustvo X tako i na primjeru industrijske grane. Dodatna prilika proizlazi
povecanja pozicije kapitala, gdje bi se dodatno oslobodio prostor za poslovanje poduzeca. Dividenda po

dionici jednako tako predstavlja jednu od prilika za Drustvo X, gledano iz perspektive dionicara.

20 SWOT i strate3ki menadZment EFZG. Preuzeto s https://www.efzg.unizg.hr/UserDocsImages/OIM/dhruska/SWOT analiza.pdf (11. svibnja 2021.)
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Naime drustvo ne odvaja dovoljan dio neto dobiti koji bi mogao pripasti dioni¢arima drustva. Kada bi

se povecao fokus na ,,zadovoljenje dioni¢ara, mogao bi se ostvariti dodatni rast Drustva X kao i cijene

njezinih financijskih instrumenata. Ranije smo spomenuli kao slabost Drustva X upravljanje zaliha,

medutim Drustvo bi jednako tako kao jednu od prilika za daljnji razvoj mogla posvetiti fokusu na dane

vezivanja zaliha koji su vrlo usko povezani s koeficijentom zaliha koji smo ranije spomenuli da je slabost

Drustva.

Jedna od prijetnji je jednako tako rentabilnost kapitala iz koje dobivamo uvid u dobit Drustva X u

vlastitome kapitalu, ranije smo spomenuli jednako tako da je to i velika prilika za Drustvo X. Velika

prijetnja drustvo X proizlazi od strane dioni¢ara tj. veliki problem je zarada po dionici, $to predstavlja

problem za dionicare a jednako tako u pokazateljima investiranja dobili smo i uvid u rentabilnost dionice

koja je jednako tako predstavlja odredenu prijetnju Drustvu X.

6.3 SWOT Profil Drustva X

Uzevsi podatke iz tablice 6.1. kao i podatke iz poglavlja internih i eksternih faktora SWOT analize,

kreiran je SWOT model koji se vidi iz tablice 6.2.

Tablica 6.2. SWOT model Drustva X

Snaga:

Kratkotrajna financijska
stabilnost (likvidnost)
Ukupni prihodi
Upravljanje kratkotrajnom
imovinom

Neto radni kapital

Slabost:

- LoSe upravljanja dugoro¢nim
obvezama

- Upravljanje trenutnim
zalihama Drustva

- Financijski rashodi u odnosu na
financijske prihode

- Naplata potrazZivanja

Prilika:

Bolje upravljanje novéanim
zalihama

Povecanje kapitala
Posvetiti se povecanju
zadovoljstva dioni¢ara
Fokus na bolje upravljanje
danima vezivanja zaliha

Prijetnja:

- Gubitak dionic¢ara

- Nedovoljna neto dobit samog
drustva u odnosu na vlastiti
kapital

- Dobit po dionici u odnosu na
cijenu

Izvor obrada autora prema informacijama iz financijskih izvjestaja DruStva X na dan 21. kolovoz 2021.

Jedna od primarnih stavki ,,Snage* je kratkotrajna financijska stabilnost tj. Drustvo X je u 2019. godini

naspram industrijskog prosjeka u poziciji kratkotrajne imovine u bilanci imala duplo veéi iznos
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kratkotrajne imovine u iznosu od 1.969.914 milijardi HRK, gdje je jednako tako i rezultat u 2020. godini
znatno visi od industrijskog prosjeka kratkotrajne imovine koji je iznosio 920.418 milijuna HRK.
Ukupni prihodi su u promatranom razdoblju veéi od industrijskog prosjeka, a oni su vidljivi prema
tablici 2.1. gdje je vidljivo da je Drustvo X i u 2019. godini i u 2020. godini za preko 10% ostvarila vise
prihoda od Drustva A koje je drugo po redu ,,najvece” druStvo industrijske grane prema ostvarenim
prihodima. Upravljanje kratkotrajnom imovinom proizlazi iz spomenutih rezultata financijske
stabilnosti tj. kratkotrajne imovine. Neto radni kapital je u promatranom razdoblju duplo veéi od
industrijskog prosjeka, §to je vrlo pozitivan indikator poslovanja i stanja u kojem se Drustvo X nalazilo

u promatranom razdoblju.

Velika slabost Drustva X proizlazi iz loseg upravljanja dugoro¢nim obvezama, iz ranije analize vidljivo
je da je prosjek dugoroénih obveza za otprilike 3x veci od prosjeka u promatranom razdoblju. Dodatno,
upravljanje zalihama predstavlja odredenu vrstu slabosti, vidljivo je da je su u 2019. dani vezivanja
zaliha iznosili 81,01 Sto je za 27,99 dana vise od prosjeka, a situacija je vrlo sli¢na bila i u 2020. godini
gdje je industrijski prosjek iznosio za 28,76 dana manje od Drustva X kod kojega su dani vezivanja
zaliha iznosili 81,81 dana. Financijski rashodi su u 2019. godini iznosili 18.569 milijuna HRK, gdje je
industrijski prosjek iznosio 6.681 milijuna HRK. Tijekom 2020. godine situacija je kao i u 2020. godini
financijski rashodi su porasli na 18.877 milijuna HRK, gdje je industrijski prosjek jednako tako porastao
na 6.755 milijuna HRK. Zakljuéujemo da su financijski rashodi naspram ostalih konkurenata
industrijske grane visoko iznad prosjeka. Potrazivanja su jedna od slabosti Drustva X, a to je vidljivo iz
samih financijskih pokazatelja gdje se koriste odnosi potrazivanja, za primjer mozemo uzeti pokazatelj
dana naplate potrazivanja gdje je vidljivo da je Drustvo X ostvarilo rezultat od 77,40 te je iznad
industrijskog prosjeka u 2019. godini koji je iznosio 75,99 dana a u 2020. godini je Drustvo X za
odabrani pokazatelj ostvarilo 74,80 dana dok je industrijski prosjek pao na 73,26 dana naplate

potrazivanja.

Drustvo X ostvaruje znatnu priliku u sluéaju popravljanja pozicije novca u bilanci i blagajni sto je
vidljivo iz koeficijenta trenutne likvidnosti koji je u promatranom razdoblju, rezultat je znatno ispod
industrijskog prosjeka tj. u 2019. godini je bio u iznosu od 0,92 ispod industrijskog prosjeka dok se je u
2020. godini razlika povecala na 1,04. Povecanje kapital je jednako tako jedna od potencijalnih prilika
Drustva X, iz ranije prikazanih financijskih pokazatelja vidljivo je da Drustvo X ostvaruje slabije
rezultate u pokazateljima gdje se nalazi i sami element kapitala. Pokazatelji poput koeficijenta
financiranja, stupnja pokri¢a 1 i 2 te rentabilnosti vlastitog kapitala koji su u promatranom razdoblju
ispod industrijskog prosjeka. Spomenuli smo da su dani vezivanja zaliha slabost, a jednako tako i prilika

da Drustvo X popravi rezultate i bolje upravljanje samim zalihama.

Nedovoljno obrac¢anje pozornosti dionicarima iz perspektive dividendi je vidljivo prema pokazatelju

dividenda po dionici (DPS) koji je u 2019. godini bio ispod industrijskog prosjeka za -0,08, dok je on u
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2020. godini o naspram industrijskog prosjeka iznosio -0,33. Neto dobit u odnosu na industrijski prosjek
je iznad konkurenata u promatranom razdoblju, medutim pokazuje se nedostatak kod odredenih
pokazatelja poput zarade po dionici (EPS) gdje je jedan od elemenata neto dobit. Dodatna prijetnja
proizlazi iz rentabilnosti dionice koja je u 2019. godini, ispod industrijskog prosjeka dok se taj rezultat
popravio u 2020. godini i Drustvo X je ostvarilo rezultat koji je bio nesto bolji od industrijskog prosjeka
za 0.02 §to jednako tako ne predstavlja zadovoljavajuéi rezultat ako uzmemo u obzir posveéenost

industrijske grane samim dioni¢arima.

Iz tablice 6.2. kao i iz financijske perspektive, putem ostvarenih rezultata financijskih pokazatelja
vidljivo da je Drustvo X u dobrom stanju nasuprot konkurenata industrije. 1z ranije prikazanih rezultata
poslovanja, SWOT analize koje smo proveli u ovom poglavlju i nasih analiza mozemo zakljuciti da je
Drustvo X jedno od glavnih pokretaa samog industrijskog sektora, a to smo i ranije mogli vidjeti iz
ostvarenih rezultat drustva, te postotku u ukupnim prihodima i neto dobiti na primjeru odabranih
konkurenata. Bitno je za spomenuti da jedan od kljuénih kriterija tj. problema u usporedbi Drustva i
odabranih konkurenata industrijske grane jest manjak likvidnost samog drustva, koje kotira ispod
prosjeka industrijske grane u primjeru financijskih pokazatelja likvidnosti. Rezultat koji smo dobili
analizom je alarmantan i ovome aspektu je krucijalno da Drustvo X krene u poboljSanje svoje pozicije
likvidnosti. Unato¢ tome postoje znatne snage i slabosti na kojima bi Drustvo X moglo poraditi, jednako
tako situacija je sliéna u prilikama i prijetnjama. Da se dodatna pozornost poc¢he pridodavati tim
elementima poslovanja Drustvo X bi moglo ostvariti jo§ veéi trziSni udio i dominaciju u samoj
industrijskoj grani u kojoj posluje a unato¢ tome kao i svim svojim problemima trenutno ostvaruje vrlo

jaku poziciju.
7. ZAKLJUCAK

lako se uvidom u financijske pokazatelje industrijske grane, konkurenata i Drustva X rezultati poprili¢no
razli¢iti, analizom i interpretacijom dobivamo detaljniji uvid u poslovanje Drustva X kao i njezin
polozaj u industrijskoj grani u kojoj posluje. Provedenom analizom utvrdili smo stanje, polozaj i stvarni
prikaz Drustva X ¢ime je moguce definirati pozitivne stavke Drustva, ali jednako tako i definirati tocke
na koje bi se Drustvo kao i ostali konkurenti industrijske grane gdje bi trebali dodatno posvetiti paznju
a i fokusirati se. U samome radu kao $to je i vidljivo iz poglavlja rada, uspjesno smo usporedili Drustvo
X i odabrane konkurente na podlozi financijske analize tj. na temelju financijskih izvjestaja i odabranih
pokazatelja, utvrdili smo jednako tako industrijske prosjeke na temelju financijskih pokazatelja koji su
prikazali detaljni uvid u poslovanje i funkcioniranje tih drustava, a uz ove prikaze jednako smo tako i

prikazali uvid u trgovanje financijskih instrumenata drustava na primjeru 2019. 1 2020. godine.

Na podlozi provedene analize financijskih pokazatelja i ostvarenim rezultatima Drustva X , moZemo

zakljuciti da je stanje u industrijskoj grani i konkurentima Drustva X nije znatno losije u usporedbi 2019.
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godine na 2020. godinu, Sto vise odredeni financijski pokazatelji su ostvarili rast a rast pozitivnih
trendova je isto tako utjecao na financijske pokazatelje. Spomenuli smo ovo zato §to smo u 2020. godini
dozivjeli pojavu pandemije COVID-19, koje je imala krucijalan utjecaj na rezultate poslovanja ove
industrijske grane kao a i na globalnu ekonomiju. Dodatno je bitno napomenuti da je ova industrijska
grana kao i Drustvo X blisko povezana s Horeca (Industrija hotela, restorana i ugostiteljstva) uz sektor
turizma koja je zbog brojnih restrikcija i nemoguénosti dolaska stranih drzavljana dozivjela najveci pad

rezultata u 2020. godini (grana koja ostvaruje najveci utjecaj na BDP u Republici Hrvatskoj).

Definiranom podlogom i ranije spomenutim faktorima na temelju analize moZemo zakljuéiti da veliku
snagu Cini financijska stabilnost (likvidnost), ukupni prihodi koji su znatno ve¢i od industrijskog
prosjeka te na posljetku i upravljanje kratkotrajnom imovinom. Jednako ovo je i vidljivo u financijskim
pokazateljima gdje je Drustvo X u spomenutim ,,elementima snage* iznad prosjeka industrije. Uz same
snage vidljivo je da su slabosti jednako tako kao §to smo i ranije spomenuli vezane uz loSe upravljanje
dugoro¢nim obvezama i jednako tako zalihama u kratkotrajnoj imovini. Dodatno, financijski rashodi u
odnosu na financijske prihode su negativna strana poslovanja Drustva X. Kao i kod svakog Drustva
prilika za napredak je uvijek prisutna, na temelju naseg rada vidljivo je da je Drustvo potrebno krenuti
bolje upravljati novéanim zalihama. Na temelju financijskih pokazatelja vidljivo je da je prilika u odnosu
na konkurente industrijske grane, povecati kapital i posvetiti se ,,maksimaliziraju” zadovoljstva
dioni¢ara. Na posljetku smo definirali prijetnje koje su jednako kao i prilike uvijek prisutne za drustvo,
na temelju nase analize vidljivo je da su prijetnje vrlo sli¢ne samim prilikama. Drustvo X mora obratiti
pozornost da ne ,,izgubi“ dionicare §to je moguca situacija ako uzmemo u obzir negativne pokazatelje
investiranja. Jednako tako mozemo spomenuti i nedovoljnu neto dobit u odnosu na vlastiti kapital

drustva, koja je jednako tako vidljiva iz financijskih pokazatelja.

Svrstavanjem Drustva X u 0dnos s njegovom konkurencijom, mozemo to isto tako precizirati i nazvati
pozicioniranjem Dru$tva X u odnos s konkurencijom iste industrijske grane, vidljivo je da postoji
prostora za poboljsanje i napredak poslovanja jednako tako prijetnje su prisutne. Ako uzmemo sve
spomenute segmente i sve navedene financijske pokazatelje kao i ostvarene rezultate Drustva X, drustvo
trenutno ima povoljno financijsko stanje kao i stabilni financijski polozaj u odnosu na industriju u kojoj
posluje. U buduénosti Drustva postoji potreba za kontinuiranim ulaganjem u svoje inovacije, marketing
i ostale segmente u kojima bi se moglo dodatno poboljsati poslovanje (ostvarivanje rezultata), te dodatno
posvetiti striktnije mjere koje se odnose na razinu zadrzavanja likvidnosti, upravljanja zaliha i
dugoro¢nim obvezama kako bi se osigurala vodec¢a pozicija industrijske grane. Dioni¢ari ne smiju biti

»Zapostavljeni“ i ovdje postoji znatan prostor za popraviti situaciju na trzistu kapitala.

Isto tako iz provedene usporedbe moze se vrlo jednostavno zakljuciti da uz sve navedene probleme i
nedostatke Drustvo X ima moguénosti za poboljsanje i rast, a na posljetku i za zadrzavanje jedne od

vodecih pozicija prehrambenih kompanija u Republici Hrvatskoj kao i u SEE (South East Europe) regiji.
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Temeljem obradenih podataka i uvida u poslovanje mozemo zakljuditi da je smjer kao i poslovanje u

kojem Drustvu X i posluje je pozitivan.

Ovaj rad bi mogli dodatno prosiriti i u jednu ruku poboljsati detaljnijim priblizavanjem kao i analizom
financijskih izvjestaja i financijskih pokazatelja odabranih konkurenata tj. §irim asortimanom odabranih
informacija iz financijske analize i financijskim pokazateljima. Provedbom istoga bi dobili precizniji
odnos Drus$tva X i njegovih pokazatelja u odnosu na industrijsku granu. Dodatno, se mogla uzeti 2018.
godina u usporedbu s 2019. godinom na temelju ¢ega bi znatno realniji rezultat tj. projekciju, ako
uzmemo u obzir da je 2018. godina jednako kao i 2019. godina bila bez ,,pojave pandemije* i njezinih
posljedica. Isto tako na temelju toga bi se mogao napraviti model i predikcije potencijalnih iznosa
pokazatelja ukoliko bi Drustvo X nastavilo poslovati projiciranim tempom. Unato¢ ovim prijedlozima
smatramo da je ovaj rad detaljno i precizno uspio pokazati rezultate i poslovanje Drustva X i odabranih
konkurenata industrijske grane.
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