KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA
NA PRIMJERU PODUZECA KRAS D.D. | KOESTLIN D.D.

Grci¢, Petra

Master's thesis / Specijalisticki diplomski strucni
2019

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: Polytechnic of
Sibenik / Veleuciliste u Sibeniku

Permanent link / Trajna poveznica: https://um.nsk.hr/urn:nbn:hr:143:519872

Rights / Prava: In copyright /Zasti¢eno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2025-02-22

Repository / Repozitorij:

VUS REPOSITORY - Repozitorij zavrsnih radova
Veleuilidta u Sibeniku

AN §epér

rd i r.ns k. h r DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORLI


https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:143:519872
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.vus.hr
https://repozitorij.vus.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/vus:1215
https://dabar.srce.hr/islandora/object/vus:1215

VELEUCILISTE U SIBENIKU
ODJEL MENADZMENTA

SPECIJALISTICKI DIPLOMSKI STRUCNI STUDIJ
MENADZMENT

Petra Grecié

KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH
1ZVIESTAJA NA PRIMJERU PODUZECA KRAS D.D. |
KOESTLIN D.D.

Zavrsni rad

Sibenik, 2019.






VELEUCILISTE U SIBENIKU
ODJEL MENADZMENTA

SPECIJALISTICKI DIPLOMSKI STRUCNI STUDIJ
MENADZMENT

KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH
I1ZVJESTAJA NA PRIMJERU PODUZECA KRAS D.D. 1
KOESTLIN D.D.

Zavrsni rad

Kolegij: Upravljanje troskovima
Mentor: Anita Grubisi¢, mag.oec.,v.pred.
Student/ica: Petra Grci¢

Maticni broj studenta: 1219047962

Sibenik, lipanj 2019.



SADRZAJ

Lo UVOD e 1
2. TEMELJNI FINANCITSKI IZVIESTAITL .....ouiiiiieeieeeieteeeseetese e es s 2
2.1, Vrste financijskih 1ZvjeStaja.......cccieiiiiiiiiii e 3
211, BIANCA. .. 4
2.1.2.  Racun dobiti 1 GUDITKA ........ccooiiiiiiii 6
2.1.3.  1zvjeSta] 0 NOVEANOM tOKUL.....uviiiiiiiiiiiie ittt 7
2.1.4. Izvjestaj 0 promjeni SlaviiCe .........ccovveririiiriieiici e 8
2.1.5. Biljeske uz financijske 1ZvjeStaje ......cccoovriiiriiiiiiiieeree e 8
2.2. Pojam i znacenje analize financijskih 1zvjeStaja.......ccccvviiiiriiiniii i 9
2.2.1.  Horizontalna i vertikalna analiza..............c.ccoooriieiniiicee e 11
2.2.2.  Analiza putem pokazatelja ..........ccccovevveiieiiiiesic e 12
2.2.2.1. Pokazatelji KVIANOST .......ccooiiiiiiiiiisisceieee e 13
2.2.2.2. Pokazatelji ZadUZENOSti.......ccciiiiiiiiiiieii i 13
2.2.2.3. Pokazatelji aKtiVNOSTI........cccveiieiiiiieieeie e 14
2.2.2.4. Pokazatelji eKONOMICNOSI.......eciviriiiriieiiiiciieie e 15
2.2.2.5. Pokazatelji profitabilnosti..........cceiiuiiiiiiiiiiic e 15
2.2.2.6. PoKazatelji INVESTITANJA......covirieiiieeiiiiieseseee e 16

3. KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA NA PRIMJERU
PODUZECA KRAS D.D. I KOESTLIN D.D. ...coecviriiiirirniiirisiesisesesssessssesssesssessses 17
3.1.  Analiza financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. ........cccoovvviiiiiiiiini e 17
3.1.1.  Postupak horizontalne i vertikalne analize bilance i raCuna dobiti i gubitka ..... 20
3.1.2.  Analiza financijskih izvjestaja pomocu financijskih pokazatelja....................... 28
3.2. Analiza financijskih izvjesStaja poduzeca Koestlin d.d. .........ccooviiiniiiniiiiciinne 30
3.2.1.  Postupak horizontalne i vertikalne anliza bilance i racuna dobiti i gubitka....... 32
3.2.2.  Analiza financijskih izvjesStaja pomocu financijskih pokazatelja..............c....... 38
4. RAZMATRANIJE POSLOVANJA PODUZECA KRAS D.D. I KOESTLIN D.D. ........ 41
5. ZAKLIUCAK ..ottt 44
LITERATURA ettt n e r et 45

POPIS SLIKA bbb r et ne s 46



POPIS TABLICA



TEMELINA DOKUMENTACIJISKA KARTICA

Veleutiliste u Sibeniku Zavrs$ni rad
Odjel Menadzmenta

Specijalisticki diplomski struéni studij MenadZzment

KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA NA
PRIMJERU PODUZECA KRAS D.D. I KOESTLIN D.D.

PETRA GRCIC

Grcici 7, Badanj, 22320 Drni8, pgrcic@vus.hr

Sazetak rada

Financijski izvjestaji su poslovni dokumenti kojima poduzeée daje informacije osobama i
organizacijama izvan poduzeca i korisnicima unutar poduzec¢a. Temeljni financijski izvjestaji
su bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjestaj o novéanom toku, izvjestaj 0 promjeni glavnice, te
biljeske uz financijske izvjestaje. Analiza financijskih izvjestaja je proces primjene razlicitih
analitiCkih sredstava i tehnika pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjestaja pretvaraju u
upotrebljive informacije relevantne za upravljanje. Zadatak analize financijskih izvjestaja je
da prepozna dobre osobine poduzeca, ali i njegove slabosti. Financijska analiza obuhvaca
analizu bilance i raCuna dobiti i gubitka. Horizontalna analiza omogucuje usporedivanje
podataka kroz dulje vremensko razdoblje da bi se otkrile tendencije i dinamika promjene
pojedinih pozicija financijskih izvjestaja. Vertikalna analiza sluzi za usporedivanje podataka
financijskih izvjestaja u jednoj godini. Analiza putem pokazatelja jedna je od najéeSce
koristenih financijskih analiza. Postoji Sest skupina pokazatelja a to su: pokazatelji likvidnosti,
zaduzenosti, aktivnosti, ekonomic¢nosti, profitabilnosti i investiranja. Na temelju dvaju
poduzeca Kras d.d. i Koestlin d.d. napravljene su horizontalna i vertikalna analiza bilance i
racuna dobiti i gubitka u razdoblju od 2016. do 2018. godine, te analiza Cetiri skupine

pokazatelja za 2018. godinu za oba poduzeca



(47 stranica / 2 slike / 19 tablica / 11 literaturnih navoda / jezik izvornika: hrvatski)
Rad je pohranjen u: Knjiznici Veleugilista u Sibeniku

Kljucne rijeci: financijski izvjestaji, analiza financijskih izvjeStaja, horizontalna analiza,

vertikalna analiza, analiza putem pokazatelja
Mentor: Anita Grubisi¢, mag.oec.,v.pred.

Rad je prihvacen za obranu:



BASIC DOCUMENTATION CARD

Polytechnic of Sibenik Final paper
Department of Management

Specialist Graduate Studies of Management

COMPARATIVE ANALYSIS OF FINANCIAL STATEMENTS ON THE
EXAMPLE OF COMPANIES KRAS D.D. AND KOESTLIN D.D.

PETRA GRCIC

Grcic¢i 7, Badanj, 22320 Drni8, pgrcic@vus.hr

Abstract

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

on two comapnies Kras d.d. and Koestlin d.d. were made horizontal and vertical analysis,



balance sheet and profit and loss statement analysis in the period between 2016 to 2018 and

analysis of four groups of indicators for 2018 for both comapnies.
(47 pages / 2 figures / 19 tables / 11 references / original in Croatian language)
Paper deposited in: Library of Polytechnic of Sibenik

Keywords: financial statements, analysis of financial statements, horizontal analysis, vertical

analysis, indicator analysis
Supervisor: Anita Grubis$i¢, mag.oec.,v.pred.

Paper accepted:



1. UvOD

Tema zavrSnog rada je Komparativna analiza financijskih izvjestaja na primjeru poduzeca

Kras d.d. i Koestlin d.d.

Zadatak ovog rada je napraviti analizu dva konditorska poduzec¢a na temelju financijskih
izvjeStaja, odnosno napraviti horizontalnu i vertikalnu analizu bilance i racuna dobiti 1

gubitka, te analizu putem pokazatelja poduzeéa Kras d.d. i Koestlin d.d

Cilj je prosiriti spoznaje i saznanja o temeljnim financijskim izvjestajima, vrstama
financijskih izvjestaja, te znacenju i postupku analize financijskih izvjestaja i na temelju njih

analizirati i napraviti komparativnu analizu na primjeru dvaju konditorskih poduzeca.

U prvom dijelu rada govori se o temeljnim financijskih izvjestajima, objaSnjava se §to su
bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjeStaj o novCanom toku, izvjestaj 0 promjeni glavnice i
biljeske uz financijske izvjestaje. Takoder se definira pojam i znacenje analize financijskih

izvjestaja, te se definira znacenje horizontalne i vertikalne analize, kao i skupina pokazatelja.

Drugi dio obuhvaca postupak izrade horizontalne i vertikalne analize, te analize pomocu
pokazatelja na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka poduzeca Kras§ d.d. i Koestlin d.d te

njihovo pojasnjenje.

Tre¢i dio rada je baziran na komparativnoj analizi poslovanja spomenutih poduzeéa na

temelju gore navedenih izracuna.

Tijekom pisanja ovog rada koriStene su metode analize i sinteze kako bi se upoznali sa
poslovanjem poduzec¢a Kra$ d.d i Koestlin d.d., te kako bi se analizirali podaci unutar
financijskih i1zvjesStaja. Takoder se koriste dvije najopcenitije metode zakljucivanja, metode
indukcije 1 dedukcije kako bi se dobili odgovori na postavljene hipoteze, te da bi iste potvrdili
ili odbacili temeljem istrazivanja. Isto tako se koristila i metoda komparacije u kojoj se traze

sli¢nosti ili razlike izmedu dviju ili viSe pojava, ¢injenica, predmeta ili usporedba.



2. TEMELJNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI

Financijski izvjestaji su poslovni dokumenti kojima poduzece daje informacije o rezultatima
svojih transakcija osobama i organizacijama izvan poduzeca i korisnicima unutar poduzeca.
Financijskih izvjeStaji predstavljaju glavni izvor informacija o poslovnim rezultatima
poduzeca. Informacije koje sadrze financijski izvjestaji su informacije o proslim poslovnim

aktivnostima i njihovim rezultatima.

U Republici Hrvatskoj primjenjuju se Medunarodni racunovodstveni standardi, koji se
objavljuju u ,,Narodnim novinama®“. Hrvatski odbor za ratunovodstvo i racunovodstvene

standarde prati 1 objaSnjava primjenu Medunarodnih standarda.
Temeljni financijski izvjestaji u Hrvatskoj prema ZOR-u su:

Bilanca
Racun dobiti 1 gubitka
Izvjestaj o nov€anom toku

Izvjestaj o promjeni glavnice

S A

Biljeske uz financijske izvj estaje’

Rije¢ financijski u financijskim izvjeStajima oznacava dogadaje koji se mogu myjeriti
nov€anim iznosima. Ti izvjestaji su povijesni §to znaci da prikazuju dogadaje koji su se

dogodili, dok nas zanimaju i procjene onoga $to ¢e se dogoditi.

Poslovne knjige i financijski izvjestaji sastavljaju se na hrvatskom jeziku i u hrvatskoj

valutnoj jedinici.?

Financijski izvjestaji proizvod su racunovodstva, a namijenjeni su unutarnjim i vanjskim
korisnicima. Medu korisnicima financijskih izvjestaja nalaze se sadasnji i potencijalni ulagaci,
zaposlenici, dobavljaci, ostali vjerovnici, kupci, vlade 1 njihove agencije, te javnost. Oni se
koriste financijskim izvjestajima kako bi zadovoljili svoje razli¢ite potrebe za informacijama.
Osnovni zadatak raCunovodstva jest prikupljanje 1 obrada podataka financijske prirode te

prezentiranje dobivenih informacija zainteresiranim korisnicima. Cilj financijskih izvjestaja je

! NN 78/2015, Zakon o raunovodstvu, Financijski izvjestaji, ¢clanak 19.
2 Gulin D., Spaji¢ F., Spremi¢ I., Tadijancevi¢ S., Vasicek, V., Zager K., Zager L., Raéunovodstvo, II. izdanje, PRiF,
Zagreb, 2006., str. 28



informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom polozaju poduzeca kao i o uspjesnosti

poslovanja.

Prema zakonu, mali poduzetnici nisu obavezni sastavljati izvjestaj o nov€anom toku, te
izvjestaj o promjeni glavnice, a sastavljaju i skra¢ene financijske izvjestaje. Veliki
poduzetnici duzni su sastaviti i godi$nje izvjestaje. Veliki i srednje veliki poduzetnici koji su
organizirani kao dionicka drustva obvezni su jednom godiSnje javno objaviti financijske

izvjestaje (u obliku propisanom za male poduzetnike) i misljenje revizora.®

2.1.  Vrste financijskih izvjeStaja

Slika 1. Temeljni financijski izvjestaji

Temeljni financijski
izvjestaji

Bilanca Racun dobiti i Izvjestaj o Izvjestaj o promjeni
gubitka nov¢anom toku glavnice

Biljeske uz
financijske izvjestaje

Izvor: obrada autora prema Belak V., Vudrié N., Osnove suvremenog racunovodstva, Temeljni financijski

izvjestaji

® Vidugi¢ Lj., Pepur S., Simié¢ Sari¢ M., Financijski menadZment IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, PRiF, Zagreb,
2015., str. 424



2.1.1. Bilanca

Bilanca (Izvjestaj o financijskom polozaju) je sustavni pregled imovine, kapitala i obveza
gospodarskog subjekta na odredeni datum, najceS¢e na datum zavrSetka fiskalne godine.’
Bilanca je prikaz stanja imovine i obveza poduze¢a odredeni dan. Prva bilanca se izraduje
prilikom oshivanja poduzeca i ona se naziva pocetnom bilancom. U njoj se vidi koliki je

osnivacki kapital i kojom je vrstom imovine uplacen.

Tablica 1. Prikaz skracene bilance

AKTIVA PASIVA
A. PotraZivanja za upisani, a neuplaceni A. Kapital i rezerve
kapital l. Upisani kapital
B. Dugotrajna imovina 1. Premija na emitirane dionice
l. Nematerijalna imovina I1. Revalorizacijska rezerva
Il. Materijalna imovina V. Rezerve
. Financijska imovina V. ZadrZani dobitak ili preneseni
Iv. Potrazivanja gubitak
C. Kratkotrajna imovina VI. Dobitak ili gubitak tekuce godine
I Zalihe B. Dugoro¢na rezerviranja
. Potrazivanja C. Dugorocne obveze
. Financijska imovina D. Kratkoro¢ne obveze
\VA Novac u banci i blagajni E. Odgodeno plac¢anje troskova i prihod
D. Plaéeni troskovi buduceg razdoblja i buducdeg razdoblja
nedospjela naplata prihoda F. Ukupno pasiva
Gubitak iznad visine kapitala G. Izvanbilanéni zapisi
F. Ukupno aktiva
Izvanbilanéni zapisi

Izvor: Viducic Lj., Pepur S., Simié Sari¢ M., Financijski menadzment, Skracena bilanca

* Vidugi¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadZment, IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, PRiF, Zagreb,
2015., str. 425




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

. . . -
pasiva prema nacelu opadajuce ro¢nosti.

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

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

Kratkotrajna imovina je ona imovina za koju se o¢ekuje da ¢e se pretvoriti u nov¢ani oblik u
vremenu kracem od jedne godine. Ona stalno mijenja oblik od novca za nabavku sirovina za
proizvodnju, zatim od sirovina za proizvodnju u poluproizvode ili proizvode. Oni se, dalje,
prodajom pretvaraju u potrazivanja, a potrazivanja se transformiraju u novac. To je proces

koji se stalno ponavlja.

Dugotrajna imovina predstavlja onu imovinu koja se pretvara u novéani oblik u razdoblju
duljem od godine dana. Nabavljena je da bi sluzila u proizvodnom procesu tvrtke kroz duze
razdoblje. Ona se u pravilu postupno amortizira i zadrzava svoj pojavni oblik tijekom Citavog
korisnog vijeka uporabe. Dugotrajna imovina je onaj dio imovine koji ima materijalni, fizicki
oblik. To su prirodna bogatstva (zemljiSta, Sume), zgrade, oprema, postrojenja, transportna

sredstva, namjestaj, krupni alat i s1.°

Kapital je vlastiti izvor financiranja imovine 1 izra¢unava se kao ostatak imovine poduzetnika
nakon odbitka svih njegovih obveza. Kapital se sastoji od upisanog kapitala, kapitalnih
rezervi, revalorizacijskih rezervi, rezervi iz dobiti, zadrzane dobiti ili prenesenog gubitka, te

dobiti ili gubitka tekuce godine.

Obveza je sadaSnja obveza poduzetnika proizasla iz proslih dogadaja i za Cije se podmirenje
oCekuje odljev resursa. Obveze se, prema rokovima dospije¢a dijele na dugorocne i
kratkorone. DugoroCne obveze su uglavhom obveze prema kreditnim institucijama i
dospijevaju na naplatu u roku Kkoji je duzi od jedne godine. Kratkoro¢ne su sve one obveze

koje poduzetnik mora podmiriti u roku kracem od godine dana. U ove se obveze ubrajaju

5fiIe:///C:/BoIfek Stanic_Tokic Struktura bilance kao pokazatelj loseg poslovanja.pdf
6 Zager K., Mami¢ Sacer I., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. proireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 54



file:///C:/Bolfek_Stanic_Tokic_Struktura_bilance_kao_pokazatelj_loseg_poslovanja.pdf

obveze prema dobavljatima, obveze prema zaposlenima, obveze za poreze i doprinose,

. o < 7
obveze za kratkoro¢ne pozajmice i druge kratkorocne obveze.

2.1.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka je prikaz prihoda, rashoda i financijskog rezultata u odredenom
vremenskom razdoblju. Pokazuje profitabilnost poslovanja tvrtke tijekom nekog vremenskog
razdoblja. Uspjesnost poslovanja obicno se definira kao sposobnost ostvarivanja odredenih
ciljeva. Ciljevi poslovanja mogu biti razliciti, a to znaci da i uspjesnost poslovanja ovisi o
postavljenim kriterijima 1 definiranim ciljevima. Najces¢i cilj koji se istie je profitabilnost
poslovanja. Za razliku od bilance koja prikazuje financijski polozaj u odredenom
vremenskom trenutku, racun dobiti 1 gubitka prikazuje aktivnosti poduzec¢a u odredenom
razdoblju. Osnovni elementi tog izvjeStaja jesu prihodi, rashodi i njihova razlika dobit ili
gubitak. Prema tome, racun dobiti i gubitka je financijski izvjestaj koji prikazuje koliko je

prihoda i rashoda ostvareno u odredenom vremenu te kolika je ostvarena dobit (gubitak).®

Tablica 2. Skraceni prikaz racuna dobiti i gubitka

RACUN DOBITI | GUBITKA

PRIHODI (poslovni, financisjki, izvanredni)

RASHODI (poslovni, financijski, izvanredni)

= DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA
- POREZNADOBIT
= DOBIT NAKON OPOREZIVANJA

Izvor: obrada autora prema Viducic¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadZment, Racun dobiti i

gubitka

7fiIe:///C:/BoIfek Stanic_Tokic Struktura bilance kao pokazatelj loseg poslovanja.pdf
8 Zager K., Mami¢ Sacer I., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. prosireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 67
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Prihodi nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja obveza, i to onog dijela koji ¢e
poslije utjecati na promjenu u visini (povecanju) kapitala. Najces¢i prihodi vezani su uz

realizaciju poslovnih uéinaka, tj. proizvoda i usluga.

Rashodi ¢ine negativhu komponentu financijskog rezultata. Nastaju kao posljedica troSenja,
odnosno smanjenja imovine ili povecanja obveza. Nasuprot prihoda, oni utjeCu na smanjenje

glavnice ili kapitala poduzeéa.9

2.1.3. Izvjestaj 0 novéanom toku

Izvjestaj 0 nov€anom toku jedan je od temeljnih financijskih izvjestaja koji pokazuje obujam i
strukturu priljeva i odljeva novca 1 nov€anih ekvivalenata u obra¢unskom razdoblju, dakle
pokazuje izvore pribavljanja kao i nacine upotrebe novca. Taj izvjestaj su duzna sastaviti sva
poduzeca osim onih koja po kriterijima Zakona o racunovodstvu ulaze u skupinu malih

poduzetnika.'

Izvjestaj o nov€anom toku pruza podatke o primicima i izdacima novca kao i njihovoj razlici,
to jest Cistom novéanom toku. Iz tog proizlazi da su osnovni elementi tog izvjeStaja primici i
izdaci novca. Svi novcani tijekovi se klasificiraju i iskazuju u okviru tri skupine aktivnosti:

poslovnih, investicijskih i financijskih.

Poslovne aktivnosti su one aktivnosti koje su usmjerene na proizvodnju i prodaju proizvoda i
roba, te pruzanje usluga. Poslovne aktivnosti ukljucuju sljedece novcane tijekove: primitke od
prodaje robe i pruzanja usluga, naknade, provizije i druge prihode, izdatke za placanja
dobavlja¢ima za isporuc¢enu robu i usluge, izdatke za pla¢e radnicima i druge troSkove,
izdatke za plac¢anje poreza na dobit, primitke od povrata vise placenog iznosa, te druge

izdatke 1 primitke po ugovorima iz poslovne i trgovacke djelatnosti.

Financijske aktivnosti obuhvacaju primitke i izdatke temeljem primljenih dugoro¢nih i
kratkoro¢nih kredita, te primitke od emisije vlasnickih vrijednosnih papira (povecanja

kapitala).

° Zager K., Mami¢ Sacer I., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. proireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 70-71
O NN 78/2015, Zakon o raéunovodstvu, Financijski izvjestaji, ¢lanak 19.



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

danih zajmova."*

2.1.4. Izvjestaj o promjeni glavnice

Izvjestaj o promjenama glavnice Cini sastavni dio temeljnih financijskih izvjestaja. Treba
pokazati promjene koje su se na glavnici (kapitalu) dogodile izmedu dva obracunska
razdoblja. Izvjestaj o promjenama vlasnicke glavnice povezan je s bilancom i raunom dobiti

i gubitka.™

2.1.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjestaje predstavljaju detaljniju dopunu i razradu podataka iz
bilance, racuna dobiti i gubitka i izvjestaja o nov€anom toku. Sadrze informacije koje dodatno
pojasnjavaju vrijednost 1 prirodu nekih pozicija u ostalim izvjesStajima. Biljeske se svode na
dvije osnovne grupe biljeski: one koje objaSnjavaju ra¢unovodstvene politike koje su

primijenjene u izradi izvjestaja, te ostale podatke koji su vazni za razumijevanje izvjestaja.

Ostali podaci koji bi se trebali iznijeti u biljeSkama ukljucuju podatke o dugorocnim
zajmovima, uvjete leasinga, planove emisije dionica i dr. O podacima koji ¢e biti prezentirani
u biljeSkama, a time i o potpunosti biljeski, njihovoj tocnosti i razumljivosti odlucuje

direktor.®

1 Zager K., Mami¢ Saler |, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. proSireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 83

2 vidugi¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadZment IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, PRiF, Zagreb,
2015., str. 434

B vidugi¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadZment IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, PRiF, Zagreb,
2015., str. 434



2.2.  Pojamiznacdenje analize financijskih izvjeStaja

Za siguran rast i uspjeSan razvitak poduzeca neophodno je razumijevanje poslovanja i
postizanja zadovoljavaju¢ih poslovnih rezultata. S druge strane, ostvarenje tih ciljeva
pretpostavlja kvalitetnu informacijsku podlogu. U tom smislu nezaobilazni izvori informacija
su financijski izvjestaji. Moraju biti pouzdani, razumljivi, usporedivi i sastavljeni u skladu sa

racunovodstvenim standardima i nacelima da bi udovoljili svojoj svrsi.

Da bi se osigurali uvjeti koji omogucavaju razvoj poduzeca i njegov opstanak na trzistu,
pretpostavlja se upravljanje poslovanjem 1 razvojem. U tom kontekstu uocava se znacenje
analize poslovanja pomocéu potrebnih informacija. Analiza financijskih izvjestaja je
prvenstveno orijentirana na vrijednosne ili nov€ane podatke i informacije. Ona tezi i ka
pogledu u buducnost i naglasavanju onih aspekata poslovanja koji su kriti¢ni za opstanak

poduzeca, a to su sigurnosti i uspjesnost.

Analiza financijskih izvjeStaja moZe se opisati kao proces primjene razlicitih analitiCkih
sredstava i tehnika pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjestaja pretvaraju u upotrebljive

informacije relevantne za upravljanje.™

Vaznost analize financijskih izvjeStaja prvenstveno se razmatra s aspekta upravljanja
poslovanjem i razvojem poduzec¢a. Za dobro upravljanje jako je vazno planiranje. Zadatak
analize financijskih izvjestaja je taj da prepozna dobre osobine poduzeca da bi se te prednosti
mogle iskoristiti, ali i da prepozna slabosti poduzec¢a kako bi se mogle poduzeti odredene
mjere i akcije. Da bi se osigurala financijska stabilnost poduzec¢a financijski menadzer mora
planirati svoje buduce financijske uvjete, a njegovo planiranje mora zapoceti analizom

financijskih izvjestaja."®

Financijska analiza obuhvaca analizu bilance i racuna dobiti i gubitka. Analiza financijskih
izvjeStaja provodi se razli¢itim instrumentima i postupcima, a to su uglavnom ra$¢lanjivanje i

usporedivanje dobivenih podataka.

Analiza financijskih izvjeStaja nije jedina analiza koja ¢e nam osigurati informacije za

kvalitetno donoSenje poslovnih odluka. Naime ona ¢e nam osigurati financijske informacije

14Habek, Mladen i ostali, Temelji racunovodstva i analitika knjigovodstva, PRiF, Zagreb, 2004., str. 25
1 Zager K., Mamic Sacer I., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. proireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 224



za donoSenje odluka, ali te informacije nisu sveobuhvatne za cjelovitu analizu poslovanja
poduzeca. Analizu osim visokog menadzmenta Kkoriste i drugi korisnici, osobito kreditori,
vlasnici, menadzeri, revizori te ostale interesne skupine. Svakog od navedenih korisnika
zanimaju specificne informacije. Tako npr. kreditora zanimaju informacije o likvidnosti i

zaduzenosti poduzeca, vlasnika zanimaju dugoro¢na profitabilnost i sigurnost poslovanja itd.

Instrumente 1 postupke analize financijskih izvjeStaja mozemo podijeliti na usporedive
financijske izvjestaje, strukturne financijske izvjestaje i pokazatelje financijske analize.
Usporedivi financijski izvjestaji koriste se prilikom horizontalne analize, strukturni izvjestaji
za vertikalnu analizu, dok pokazatelji financijske analize koriste se kao pojedinacni

pokazatelji, skupine pokazatelja, sustavi pokazatelja i zbrojni pokazatelji.

Slika 2. Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih izvjestaja

TEMELJNI INSTRUMENTI | POSTUPCI
ANALIZE FINANCIJSKIH IZVIESTAJA

Komparativni financijski Strukturni financijski Pokazatelji financijske
izvjestaji izvjestaji analize

Postupak horizontalne Postupak vertikalne

analize analize

Skupine
pokazatelja

— =

Sustavi
pokazatelja

Pojedinacni
pokazatelji

Zbrojni ili sintetski
| pokazatelji

Izvor: Zager K., Mami¢ Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Temeljni instrumenti i

postupci analize financijskih izvjestaja
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2.2.1. Horizontalna i vertikalna analiza

Analize financijskih izvjeStaja najcesce se prave kao usporedba broj¢anih pokazatelja iz
izvjestaja dobivenih na kraju poslovne godine. Time se omogucava usporedba tijekom
odredenog razdoblja. Takva analiza pokazuje promjene na pojedinim stavkama i naziva se

horizontalnom analizom.

Predmet horizontalne analize jesu bilan¢ne pozicije i pozicije iz racuna dobiti i gubitka.
Rezultat dobiven analizom dvaju razdoblja moze pruziti sliku o pozitivnim kretanjima, ali ako
ga se razmotri kroz duZe razdoblje, mogao bi uputiti na zakljucak da rezultat dobiven

analizom upucuje na moguce probleme.

Za izraCunavanje promjena u pozicijama financijskih izvjestaja i njihovo usporedivanje moze
se uzeti neka godina kao bazna, a ostale se onda usporeduju s njom. Osim toga mogu se
praviti usporedbe svake godine u odnosu na prethodnu. Kroz horizontalnu analizu moze se
pojaviti problem ako se dogode neke znacajnije promjene u politici bilanciranja, promjene
obracunskih sustava kod izrade financijskih izvjestaja ili inflacija. Tada se prvo moraju

uskladiti bitne stavke da bi ova analiza uopée imala smisla.'®

Horizontalna analiza  koristi se za pracenje tendencije promjena pojedinih pozicija
financijskih izvjestaja. Temeljem tih promjena prati se uspjeSnost i sigurnost poslovanja
poduzeca. Za horizontalnu analizu koriste se razne tablice temeljene najceS¢e na baznom
indeksu. Kako bi uo¢ili tendencije kretanja promjena kao podlogu za analizu potrebo je uzeti
duze vremensko razdoblje, minimalno 4 do 5 godina. U navedenoj analizi pozicija u baznoj
godini oznacava se indeksom 100, a pozicije u ostalim godinama usporeduju Se sa baznom

godinom i dodjeljuje im se odredeni indeks.’

Vertikalna analiza sluzi za usporedivanje podatka (pozicija) financijskih izvjestaja u jednoj
godini. Kod ove analize pozicije bilance aktive i pasive izjednacavaju se sa 100 te se promatra
struktura njihovih pozicija koje se izrazavaju u postotku. Isto tako u analizi ra¢una dobiti i
gubitka ukupne prihode izjednacavamo sa 100, a ostalim pozicijama dodjeljujemo

koeficijente ovisno u kojem postotku sudjeluju u ukupnom prihodu. Strukturni financijski

16fiIe:///C:/Users/Pages from EkonomskiVjesnik 12 1 web 10%20(1).pdf, Vertikalna i horizontalna
financijska analiza poslovanja tvrtke
17http://www.omega-software.hr/UserDocsImages/CIanci/Financije%ZO-%ZOAnaIiza%ZOFI.pdf, Instrumenti i
postupci analize financijskih izvjestaja
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izvjestaji vrlo su korisni kod usporedivanja s konkurentima te za usporedivanje podataka jed-

, .o . .. 18
nog poduzeca u uvjetima inflacije.

2.2.2. Analiza putem pokazatelja

Analiza putem pokazatelja jedna je od najcesce koristenih analiza financijskih izvjestaja. Ona
predstavlja prvu fazu financijske analize, pokazuje povezanost izmedu racuna u financijskim

izvjeStajima te omogucuje vrednovanje financijskog stanja i poslovanja tvrtke. ™

Da bi smo dobili financijske pokazatelje, trebamo jednu ekonomsku veli¢inu staviti u odnos s
drugom ekonomskom veli¢inom. Pritom moramo u odnos stavljati veli¢ine koje su se dobile
na odredeni dan ili su rezultat poslovanja u odredenom razdoblju. Dobiveni rezultati se koriste
da bi se na temelju njih mogli praviti planovi i donositi odluke o0 budu¢em poslovanju. Koji ¢e

se pokazatelj koristiti ovisi 0 korisniku.
Najcesce koristeni financijski pokazatelji su:

1. Pokazatelji likvidnosti — mjere sposobnost poduzeca da podmiri svoje kratkoro¢ne
obveze

2. Pokazatelji zaduzenosti — mjere koliko se poduzece financira iz tudih izvora
sredstava

3. Pokazatelji aktivnosti — mjere koliko efikasno poduzece koristi svoje resurse

4. Pokazatelji ekonomic¢nosti — mjere odnos prihoda i rashoda, odnosno pokazuju
koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda

5. Pokazatelji profitabilnosti — mjere povrat ulozenog kapitala

6. Pokazatelji investiranja — mjere uspjesnost ulaganja u dionice®

Za sigurnost poslovanja najvazniji su pokazatelji likvidnosti i zaduZenosti. Medutim svaki
pokazatelj ima svoje znacenje, koje ¢e doc¢i do izrazaja kada ga se usporedi s odredenom

standardnom veli¢inom.

18http://www.omega-software.hr/UserDocsImages/CIanci/Financije%ZO—%ZOAnaIiza%ZOFI.|:)df, Instrumenti i
postupci analize financijskih izvjestaja

1 vidugi¢ Lj., Pepur S., Simi¢ Sari¢ M., Financijski menadZment IX. dopunjeno i izmijenjeno izdanje, PRiF, Zagreb,
2015., str. 441

ZOHabek, Mladen i ostali, Temelji racunovodstva i analitika knjigovodstva, PRiF, Zagreb, 2004., str. 27
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2.2.2.1.  Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost je sposobnost pretvaranja nenovéanih dijelova sredstava u novcani ili likvidni

oblik.

Pokazatelji likvidnosti pokazuju stupanj sposobnosti poduzeéa da podmiri svoje dospjele
obveze. Koriste se za procjenu sposobnosti tvrtke da 1i udovoljava kratkorocnim obvezama
svojom kratkotrajnom imovinom. Najce$¢i pokazatelji likvidnosti su koeficijent trenutne
likvidnosti, koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuée likvidnosti, koeficijent

financijske stabilnosti. Postupak izratunavanja ovih pokazatelja prikazan je u tablici 3.

Tablica 3. Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent trenutne likvidnosti Novac Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + potraZzivanja | Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent tekuce likvidnosti Kratkotrajna imovina | Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti Dugotrajna imovina Kapital + dugoroéne obveze

Izvor: Zager K., Mami¢ Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji

2.2.2.2. Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti objasnjavaju financijsku strukturu bilance 1 time mjere dugorocni
rizik izvora imovine. Naj¢es¢i pokazatelji zaduZenosti poduzeca su koeficijent zaduzenosti,
koeficijent vlastitog financiranja, koeficijent financiranja, pokri¢e troSkova kamata, faktor

zaduzenosti, stupanj pokri¢a I i stupanj pokrica II.

Koeficijent zaduzenosti, vlastitog financiranja i financiranja govore koliko imovine
financiramo iz vlastitih izvora a koliko iz tudih izvora. Postupak izraCunavanja pokazatelja

zaduZenosti prikazan je u tablici 4.
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Tablica 4. Pokazatelji zaduzenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent zaduzenosti Ukupne obveze Ukupna imovina

Koeficijent vlastitog financiranja Glavnica Ukupna imovina

Koeficijent financiranja Ukupne obveze Glavnica

Pokrice troskova kamata Dobit prije poreza i kamata Kamate

Faktor zaduZenosti Ukupne obveze Zadrzana dobit + amortizacija
Stupanj pokrica I Glavnica Dugotrajna imovina

Stupanj pokrica II Glavnica + dugorocne obveze Dugotrajna imovina

Izvor: Zager K., Mamic¢ Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji

2.2.2.3.  Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti mjere efikasnost s kojom poduzece koristi vlastite resurse te kojom
brzinom imovina cirkulira u poslovnom procesu. Zato se pokazatelji aktivnosti ¢esto nazivaju
odnosi efikasnosti, odnosi obrtaja ili koeficijent obrtaja, koji se racunaju iz odnosa prihoda i
prosjec¢nih stanja imovine. Ako je poznat koeficijent obrtaja, tada je moguce izraunati i
prosjeCne dane vezivanja sredstava, tj. prosjecno trajanje obrtaja. NajceS¢i pokazatelji
aktivnosti su koeficijent obrtaja ukupne imovine, koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine,
koeficijent obrtaja potraZivanja i trajanje naplate potrazivanja u danima. Navedeni pokazatelji

su prikazani u tablici 5.

Tablica 5. Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent obrtaja ukupne imovine Ukupni prihod Ukupna imovina

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine Ukupni prihod Kratkotrajna imovina
Koeficijent obrtaja potraZivanja Prihodi od prodaje PotraZivanja

Trajanje naplate potrazivanja u danima Broj dana u godini (365) | Koeficijent obrtaja potrazivanja

Izvor: Zager K.,Mami¢ Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji
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2.2.2.4. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomicnosti pokazuju stupanj ekonomskog uc¢inka poslovanja. Utvrduju se kroz
odnos prihoda i rashoda i pokazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda. Iz toga
proizlazi da se ovi pokazatelji racunaju na temelju podataka iz racuna dobiti 1 gubitka.
Pokazatelji ekonomi¢nosti su ekonomiénost ukupnog poslovanja, ekonomi¢nost poslovanja
(prodaje), ekonomicnost financiranja, ekonomicnost izvanrednih aktivnosti. Pokazatelji su

prikazani u tablici 6.

Tablica 6. Pokazatelji ekonomicnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja Ukupni prihodi Ukupni rashodi
Ekonomiénost poslovanja (prodaje) Prihodi od prodaje Rashodi prodaje
Ekonomicnost financiranja Financijskih prihodi Financijski rashodi
Ekonomi¢nost izvanrednih aktivnosti Izvanredni prihodi Izvanredni rashodi

Izvor: Zager K., Mamié Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji

2.2.2.5.  Pokazatelji profitabilnosti

Analiza profitabilnosti poslovanja poduzeca svrstava se u najvaznije dijelove financijske
analize. Pokazatelji profitabilnosti mjere sposobnost poduzeca da ostvari odredenu razinu

dobiti u odnosu prema prihodima, imovini ili kapitalu.

Pokazatelji profitabilnosti pokazuju stupanj uspjesnosti poslovanja. Oni govore o tome koliki
je ostvaren povrat u odnosu na ulozena sredstva. Pokazatelji profitabilnosti su bruto marza
profita, neto marza profita, bruto rentabilnost imovine, neto rentabilnost imovine, rentabilnost

vlastitog kapitala (glavnice). Postupak izracunavanja ovih pokazatelja prikazan je u tablici 7.
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Tablica 7. Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Bruto marza profita Dobit prije poreza + kamate | Ukupni prihod
Neto marza profita Neto dobit + kamate Ukupni prihod
Bruto rentabilnost imovine - ROA Dobit prije poreza + kamate | Ukupna imovina
Neto rentabilnost imovine Neto dobit + kamate Ukupna imovina
Profitabilnostvlastitog kapitala / stopa povrata . o .
] Neto dobit Vlastiti kapital (glavnica)
kapitala— ROE

Izvor: Zager K., Mamic¢ Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji

2.2.2.6.  Pokazatelji investiranja

S pomocu pokazatelja investiranja mjeri se uspjeSnost ulaganja u dionice poduzeca. Osim
podataka iz financijskih izvjeStaja, za izracunavanje ovih pokazatelja potrebni su podaci o
dionicama, posebice o broju dionica i njihovoj trzi$noj vrijednosti. Pokazatelji investiranja su
dobit po dionici, dividenda po dionici, odnos isplate dividendi, odnos cijene i dobiti po
dionici, ukupna rentabilnost dionice, dividenda rentabilnosti dionice.”* Postupak

izraCunavanja pokazatelja investiranja prikazan je u tablici 8.

Tablica 8. Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

Dobit po dionici Neto dobit Broj dionica
Dividenda po dionici Dio neto dobiti za dividende Broj dionica

Odnos isplate dividendi Dividenda po dionici Dobit po dionici
Odnos cijene i dobiti po dionici TrziSna cijena dionice Dobit po dionici
Ukupna rentabilnost dionice Dobit po dionici Trzisna cijena dionice
Dividenda rentabilnosti dionice Dividenda po dionici Trzi$na cijena dionice

lzvor: Zager K., Mamié Sacer I, Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, Pokazatelji

2 Zager K., Mamic Sacer I., Sever S., Zager L., Analiza financijskih izvjestaja, II. proireno izdanje, Masmedia,
Zagreb, 2008., str. 248-254
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3. KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA NA
PRIMJERU PODUZECA KRAS D.D. I KOESTLIN D.D.

U prakticnom dijelu rada provodi se analiza financijskih izvjestaja poduzeca Kras d.d. i
poduzeca Koestlin d.d. putem horizontalne i vertikalne analize bilance te raCuna dobiti i
gubitka spomenutih poduzec¢a u razdoblju 2016. — 2018. godine. Isto tako, bit ¢e obradena i

analiza financijskih pokazatelja za oba poduzeéa koriste¢i podatke samo iz 2018. godine.

3.1.  Analiza financijskih izvjeStaja poduzeéa Kra$ d.d.

Vec¢ vise od 100 godina mnogobrojni pojedinci, a i Citave generacije, doprinose izrastanju

Krasa u modernu konditorsku kompaniju.

KRASEVA "slatka" povijest po¢inje 1911. godine kada je tvornica UNION u Zagrebu
zapocela s radom kao prvi industrijski proizvoda¢ ¢okolade u jugoisto¢noj Europi. Veé¢ od
samog pocetka, slastice proizvedene u ovoj tvornici primaju najvece priznanje — UNION

postaje carski 1 kraljevski dobavlja¢ beckog dvora.

Godine 1923. u Zagrebu, na Savskoj cesti, tvrtka BIZJAK zapocinje proizvodnju dvopeka,
keksa i vafla. Zahvaljujué¢i umjesnosti svog vlasnika, tvrtka je ubrzo postala poznata po

domacim keksima na trzistu Sire regije.

Do 1950. godine dolazi do ujedinjenja UNIONA, BIZJAKA i ostalih manjih proizvodaca
konditorskih proizvoda. Te godine tvrtka dobiva ime JOSIP KRAS po antifagisti¢kom borcu i
istaknutom rukovodiocu tadasnjeg sindikalnog pokreta. Od trenutka ujedinjenja kompanija
pocinje svoj razvoj kao proizvodac sve tri grupe konditorskih proizvoda: kakao proizvoda,

keksa i vafla, te bombonskih proizvoda.

Nove generacije KraSevih struénjaka na temeljima originalnih konditorskih receptura
primjenjuju nova znanja u izradi slastice, zahvaljujuc¢i kojima se povecava ponuda asortimana

i dalje zadrzava vodeca pozicija na prostoru regije.
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Drustveno poduzece se 1992. godine transformira u dioni¢ko drustvo Kras. Od tada pa do
danas Kras se razvija kao suvremeno organizirana i trziSno orijentirana kompanija Ciji su

proizvodi prisutni 1 priznati na svjetskim trzistima.

Dugogodis$nja usmjerenost ka proizvodnji originalnih, visokokvalitetnih proizvoda i
ispunjavanju Zelja i potreba potroSaca osigurale su Krasu vodecu poziciju konditorskih
proizvodaca u regiji. O Krasu najbolje govore njegovi brandovi poput Bajadere, Griotte
deserta, Dorina ¢okolade, Zivotinjskog carstva, Domacice, Napolitanki, Kiki i Bronhi

bombona te ostali proizvodi dobro poznati brojnim potroSac¢ima.

Godisnja proizvodnja premasuje koli¢inu od 33.000 tona konditorskih proizvoda, od kojih se
skoro polovina uspjesno izvozi na sva svjetska trzista. Razvojni planovi usmjereni su prema
snaznoj izvoznoj orijentaciji, uz naglasak na jacanju vodece pozicije na trziStima regije, na
kojima Kras ve¢ posluje putem vlastitih komercijalnih podruznica. Kras je vlasnik i dviju
tvornica, MIRE — najvece tvornike keksa i vafla u Prijedoru i KAROLINE - tvornice za
proizvodnju keksa, vafla i slastica u Osijeku. Visoka ocekivanja pri ostvarenju postavljenog
cilja temelje se na bogatom iskustvu i visoko motiviranim ljudskim potencijalima, kreativno
usmjerenim na razvoj kompanije. Poslovanje razvijaju uz primjenu eti€¢kih nacela i

odgovornog odnosa prema sredinama u kojim posluju.

MISIJA — Stvaramo originalne brandove visoke kvalitete koji svojim okusom povezuju
generacije potrosaca. Nasa najveca vrijednost su nasi zaposlenici i bogato iskustvo stoljetne
tradicije. Svoje poslovanje razvijamo kroz samostalni razvoj kompanije i transparentan odnos

s poslovnim partnerima i zajednicama s kojim poslujemo.

VIZIJA — Kra§ d.d. ¢e u srednjorocnom razdoblju zadrzati vodecu poziciju na trzistu regije
jacanjem svojih brandova kroz razvoj i rast kompanije, strateSke saveze 1 akvizicije, te
ucinkovito upravljanje ljudskim potencijalima u cilju osiguranja pretezno radnickog

vlasnistva.
Kra$ — okus koji spaja generacije
TVRTKA: Kra$ prehrambena industija d.d.

SJEDISTE: Ravnice 48, Zagreb, upisano u registar Trgovackog suda u Zagrebu
MSB 080005858
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ZIRO RACUN: 2340009-1100010694 Privredna banka Zagreb

IBAN: HR0523400091100010694 kod PBZ, d.d. Zagreb

Temeljni kapital u iznosu od 549.448.400,00 kn upladen je u cijelosti i podijeljen na

1.373.621 dionicu na ime u nominalnoj vrijednosti 400,00 kn.

MATICNI BROJ: 3269043

OI1B: 94989605030

CLANOVI UPRAVE: Predsjednik uprave — Damir Buli¢

Clan uprave — Dinko Klepo

Clan uprave — Alen Varenina

Predsjednik Nazdornog odbora — prof. dr. sc. Zoran Para¢

Proizvodi poduzec¢a Kras d.d.:

1.

Cokolade — Krasevi kakao proizvodi temelj su Krageve tradicije i kvalitete jer je Kras
prvi proizvoda¢ cokolade na podrucju jugoistocne Europe. Od paZljivog odabira
najboljih zrna kakaovca do kona¢ne proizvodnje mnogobrojnih cokolada i ¢okoladnih
deserta, KraSeve vrhunske ¢okolade kreirane Su za prave poznavatelje slastica. Tu
spadaju Dorina, Coksa, Zivotinjsko carstvo te Bananko

Bombonijere — uz pocetak proizvodnje ¢okolada vezana je i izrada najfinijih deserta i
nougat proizvoda. Najpoznatije su Bajadera i Griotte, zatim slijede Kras 1911,
Fontana, Dorina praline, Dorina drazeje, Novela, Harmony, Fantazija, Pozdrav iz
Hrvatske

Keksi, vafli i ¢ajna peciva — sami ili prevuceni prelivenom ¢okoladom, punjeni finom
kremom ili s dodatkom komadi¢a Cokolade, izradeni su od najboljih prirodnih
sastojaka prema tradicionalnim receptima domace kuhinje. To su: Domacica, Petit
Beurre, Napolitanke, Harmonija, Tortica, Batons, Jaffa

Bomboni — Krasevi bombonski brandovi poznati su i omiljeni ve¢ generacijama. Tu
spadaju: Kiki, Kiki Gumioza, Bronhi, 505 s crtom, Mentol i Pepermint

Slani program — Vic slani program

Program bez SeCera — niskokalori¢ni proizvodi, koji u sastavu umjesto Secera imaju

zamjenska sladila, ali i dalje svojim okusom ostavljaju dojam najfinijih slastica
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7. Dije&ji program — Kra§ Express, Zivotinjsko carstvo, Bananko, Coksa, Kiki, Kiki
Gumioza
8. Kulinarski program — Kra$ nudi proizvode za domacinstvo, a to su posebno

pripremljene Sokolade i ukrasi za torte i kolage?

3.1.1. Postupak horizontalne i vertikalne analize bilance i ra¢una dobiti i gubitka

U tablicama 9., 10., 11. i 12. prikazane su horizontalna i vertikalna analiza bilance te ra¢una

dobiti 1 gubitka dioni¢kog drustva Kras koji su preuzeti sa Zagrebacke burze.?

Horizontalna analiza — ovdje se radi o komparativnim financijskim izvjestajima u kojima se
usporeduju podaci za dvije ili viSe godina (obracunskih razdoblja). U ovom slucaju
usporedene su tri godine, 2016., 2017. 1 2018., s tim da je 2016. baza usporedbe. U prve tri
kolone tih financijskih izvjeStaja iskazani su apsolutni iznosi pojedinih pozicija, zatim se u
sljede¢e dvije kolone iskazuje relativni iznosi, tj. postotci povecanja/smanjenja pojedinih
pozicija u 2017. u odnosu na 2016., te 2018. u odnosu na 2016.

Vertikalna analiza — rije¢ je 0 strukturnim financijskim izvjeStajima, u bilanci ¢e se aktiva i
pasiva izjednaciti sa 100 Sto znaci da su sve pozicije razmatrane kao postotak u strukturi
ukupne aktive, to jest ukupne pasive. U racunu dobiti i gubitka ukupni prihodi se
izjednacavaju sa 100, Sto znaci da su sve pozicije razmatrane kao postotak u strukturi ukupnih
prihoda. IzraCunavanjem strukture financijskih izvjeStaja omogucava se usporedba prethodne

1 tekuce godine.

22 v
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Tablica 9.

Horizontalna analiza bilance poduzeéa Kras d.d.

HORIZONTALNA
ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 | 2017/2016 | 2018/2016
AKTIVA
A) Potrazivanja za upisani, a
neuplaéeni kapital 0 0 0 0,00% 0,00%
B) Dugotrajna imovina 667.781.931 639.011.044 594.910.160 95,69% 89,09%
Nematerijalna imovina 522.460 1.188.124 1.334.906 | 227,41% | 255,50%
Materijalna imovina 576.658.333 | 535.096.637 508.242.496 92,79% 88,14%
Financijska imovina 87.975.525 100.925.819 83.713.313 | 114,72% 95,16%
Potrazivanja 0 0 0 0,00% 0,00%
Odgodena porezna imovina 2.625.613 1.800.464 1.619.445 68,57% 61,68%
C) Kratkotrajna imovina 537.013.475 | 558.154.990 618.726.606 | 103,94% | 115,22%
Zalihe 151.558.643 159.559.510 160.586.562 | 105,28% | 105,96%
PotraZivanja 310.415.544 | 298.531.330 289.175.355 96,17% 93,16%
Financijska imovina 20.420.070 15.385.679 59.076.992 75,35% | 289,31%
Novac na racunu i blagajni 54.619.218 84.678.471 109.887.695 155,03% 201,19%
D) Plaéeni troskovi buduéeg
razdoblja i obracunani prihodi 5.562.004 2.246.629 1.634.620 40,39% 29,39%
E) UKUPNO AKTIVA 1.210.357.410 | 1.119.412.663 | 1.215.271.386 92,49% | 100,41%
F) Izvanbilan¢ni zapisi 24.231.259 20.729.045 21.330.971 85,55% 88,03%
PASIVA
A) Kapital i rezerve 634.695.662 644.058.082 728.098.473 | 101,48% | 114,72%
Upisani kapital 549.448.400 | 549.448.400 549.448.400 | 100,00% | 100,00%
Kapitalne rezerve -13.912.987 -15.041.057 -15.509.912 | 108,11% | 111,48%
Rezerve iz dobiti 11.852.555 29.727.556 29.906.069 | 250,81% | 252,32%
Revalorizacijske rezerve -4.485.924 -2.239.232 -3.636.056 49,92% 81,05%
Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak 44.938.042 32.662.247 47.038.590 72,68% | 104,67%
Dobit ili gubitak poslovne godine 24.564.890 30.072.766 49.713.709 | 122,42% | 202,38%
Manjinski interesi 22.290.686 19.263.705 20.551.006 86,42% 92,20%
B) Rezerviranja 0 8.812.844 7.796.915 0,00% 0,00%
C) Dugoro¢ne obveze 186.369.353 174.953.563 106.700.631 93,87% 57,25%
D) Kratkoro¢ne obveze 378.146.890 | 363.009.099 366.436.342 96,00% 96,90%
E) Odgodeno plac¢anje troSkova
i prihod bududéeg razdoblja 11.145.505 8.579.075 6.239.025 76,97% 55,98%
F) UKUPNO PASIVA 1.210.357.410 | 1.119.412.663 | 1.215.271.386 92,49% | 100,41%
G) Izvanbilan¢ni zapisi 24.231.259 20.729.045 21.330.971 85,55% 88,03%

lzvor: obrada autora prema bilanci poduzeéa Kras d.d., www.zse.hr
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Horizontalna analiza bilance se promatra kroz dva dijela, odnosno analiza aktive i analiza
pasive. Ona nam daje informacije o kretanju imovine, kapitala i obveza. Na temelju

horizontalne analize bilance poduzeca Kra$ d.d. moze se zakljuciti:

- Dugotrajna imovina se u 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjila za -4,31%, te
takoder u 2018. godini dugotrajna imovina biljezi pad od -10,91%

- Kratkotrajna imovina se u 2017. u odnosu na 2016. godinu povecala za 3,94%, a
isto tako se u 2018. godini povecéala za 15,22%

- Placeni troskovi buducéeg razdoblja i obracunani prihodi su se 2017. u odnosu na
2016. godinu smanjili za -59,61%, dok su se 2018. smanyjili za ¢ak -70,61%

- Ukupna aktiva (pasiva) se u 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjila za -7,51%, a
2018. godine se povecala za 0,41%

- lzvanbilan¢ni zapisi su se u 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjili za -14,45%,
te su se u 2018. takoder smanjili za -11,97%

- Kapital 1 rezerve su se u 2017. u odnosu na 2016. godinu povecali za 1,48%, a
takoder su se povecali u 2018. za 14,72%

- Dugoro¢ne obveze su se u 2017. u odnosu na 2016. godinu smanjile za -6,13%,
dok su se u 2018. smanjile za ¢ak -42,75%

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

- Odgodeno placanje troskova i prihod buduéeg razdoblja se u 2017. u odnosu na
2016. godinu smanjio za -14,45%, a u 2018. se smanjio za -44,02%

Vazno je uoditi trend smanjenja dugotrajne i povecéanja kratkotrajne imovine. Dugotrajna
imovina biljezi pad materijalna imovine i odgodene porezne imovine, te povecanje
nematerijalne imovine, dok financijska imovina u prvoj godini analize biljezi porast od
14,72%, a sljede¢e godine biljezi pad od -4,84%. Kratkotrajna imovina biljezi pad
potraZivanja, a porast biljeZe zalihe i novac u banci i blagajni, dok financijska imovina varira

izmedu pada 1 rasta kroz promatrano razdoblje.

Pozitivan trend kapitala i rezervi popracen je padom dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza. Isto
tako odgodeno placanje troskova i prihod buduceg razdoblja biljezi pad od -14,45% u prvom
periodu analize i ¢ak -44,02% u drugom promatranom periodu. U strukturi ove bilance ne
postoji nesrazmjer izmedu imovine i izvora imovine, te unutar izvora imovina izmedu

vlastitih 1 tudih izvora.
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Tablica 10. Vertikalna analiza bilance poduzeéa Kras d.d.

VERTIKALNA ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 2016% | 2017% | 2018%
AKTIVA
A) PotraZivanja za upisani,
a neuplacdeni kapital 0 0 0
B) Dugotrajna imovina 667.781.931 639.011.044 594.910.160 | 55,17% | 57,08% | 48,95%
Nematerijalna imovina 522.460 1.188.124 1.334.906 0,04% 0,11% 0,11%
Materijalna imovina 576.658.333 535.096.637 508.242.496 47,64% 47,80% 41,82%
Financijska imovina 87.975.525 100.925.819 83.713.313 7,27% 9,02% 6,89%
PotraZivanja 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Odgodena porezna imovina 2.625.613 1.800.464 1.619.445 0,22% 0,16% 0,13%
C) Kratkotrajna imovina 537.013.475 558.154.990 618.726.606 | 44,37% | 49,86% | 50,91%
Zalihe 151.558.643 159.559.510 160.586.562 12,52% 14,25% 13,21%
Potrazivanja 310.415.544 298.531.330 289.175.355 25,65% 26,67% 23,80%
Financijska imovina 20.420.070 15.385.679 59.076.992 1,69% 1,37% 4,86%
Novac na racunu i blagajni 54.619.218 84.678.471 109.887.695 4,51% 7,56% 9,04%
D) Plaéeni troskovi
buduceg razdoblja i
obracunani prihodi 5.562.004 2.246.629 1.634.620 0,46% 0,20% 0,13%
E) UKUPNO AKTIVA 1.210.357.410 | 1.119.412.663 | 1.215.271.386 | 100,00% | 100,00% | 100,00%
F) Izvanbilan¢ni zapisi 24.231.259 20.729.045 21.330.971 2,00% 1,85% 1,76%
PASIVA
A) Kapital i rezerve 634.695.662 644.058.082 728.098.473 | 52,44% | 57,54% | 59,91%
Upisani kapital 549.448.400 549.448.400 549.448.400 45,40% 49,08% 45,21%
Kapitalne rezerve -13.912.987 -15.041.057 -15.509.912 -1,15% -1,34% -1,28%
Rezerve iz dobiti 11.852.555 29.727.556 29.906.069 0,98% 2,66% 2,46%
Revalorizacijske rezerve -4.485.924 -2.239.232 -3.636.056 -0,37% -0,20% -0,30%
Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak 44.938.042 32.662.247 47.038.590 3,71% 2,92% 3,87%
Dobit ili gubitak poslovne
godine 24.564.890 30.072.766 49.713.709 2,03% 2,69% 4,09%
Manjinski interesi 22.290.686 19.263.705 20.551.006 1,84% 1,72% 1,69%
B) Rezerviranja 0 8.812.844 7.796.915 0,00% 0,79% 0,64%
C) Dugorocne obveze 186.369.353 174.953.563 106.700.631 | 15,40% | 15,63% 8,78%
D) Kratkoro¢ne obveze 378.146.890 363.009.099 366.436.342 | 31,24% | 32,43% | 30,15%
E) Odgodeno pla¢anje
troskova i prihod buducéeg
razdoblja 11.145.505 8.579.075 6.239.025 0,92% 0,77% 0,51%
F) UKUPNO PASIVA 1.210.357.410 | 1.119.412.663 | 1.215.271.386 | 100,00% | 100,00% | 100,00%
G) Izvanbilan¢ni zapisi 24.231.259 20.729.045 21.330.971 2,00% 1,85% 1,76%

lzvor:obrada autora prema bilanci poduzeéa Kras d.d. www.zse.hr
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Vertikalna analiza pokazat ¢e koliki je udio pojedinih bilan¢nih stavki u aktivi, odnosno
pasivi za svako od promatranih razdbolja. Vertikalna analiza nam daje informacije o kvaliteti
imovine, informacija, kao i o odnosima u racunu dobiti 1 gubitka, o kretanju odnosa medu

pozicijama tijekom vremena.

Premda ne postoji pravilo o udjelu pojedinih imovinskih stavki u aktivi, kao i o udjelu
kapitala i obveza u ukupnoj pasivi, nepisano pravilo je da se dugotrajna imovina treba
financirati iz kapitala ili dugoro¢nih obveza, a kratkotrajna imovina bi se trebala financirati iz

kratkoro&nih obveza.?*

Na temelju vertikalne analize bilance poduzeca Kra$ d.d. moze se zakljuciti:

- Udio dugotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi rast
ali takoder i pad, dok udio kapital i rezerve u ukupnoj pasivi biljezi porast, a $to se tice
dugorocnih obveza one biljeze pad tijekom cijelog promatranog razdoblja

- Udio kratkotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi rast,
dok udio kratkoro¢nih obveza biljezi blagi porast a zatim pad

- Udio placenih troskova buduceg razdoblja i obrac¢unanih prihoda u ukupnoj aktivi u
2018. se smanjio u odnosu na 2017. godinu, dok se takoder smanjio 2017. u odnosu na
2016. godinu

- Udio odgodenog placanja troSkova i prihoda buduéeg razdoblja u ukupnoj pasive se
2018. smanjio u odnosu na 2017. godinu, a takoder se smanjio i 2017. u odnosu na

2016. godinu

*%file:///C:/Bolfek Stanic Tokic Struktura bilance kao pokazatelj loseg poslovanija.pdf
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Tablica 11. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d.

HORIZONTALNA
ANALIZA
Pozicija 2016 2017 2018

2017/2016 | 2018/2016
PRIHODI
1) Poslovni prihodi 1.018.912.938 | 1.034.305.908 | 1.022.113.158 101,51% 100,31%
Prihodi od prodaje 1.008.737.096 | 1.023.704.542 | 1.014.275.942 101,48% 100,55%
Ostali poslovni prihodi 10.175.842 10.601.366 7.837.216 104,18% 77,02%
1) Financijski prihodi 5.946.190 2.847.513 6.202.921 47,89% 104,32%
11) 1zvanredni prihodi 0 0 0 0,00% 0,00%
PRIHODI UKUPNO 1.024.859.128 | 1.037.153.421 | 1.028.316.079 101,20% 100,34%
RASHODI
1V) Poslovni rashodi 977.412.250 980.211.512 957.112.407 100,29% 97,92%
Promijene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i gotovih
proizvoda -3.582.816 -9.004.239 11.566.083 251,32% | -322,82%
Materijalni troskovi 623.742.532 613.980.664 | 562.566.083 98,43% 90,19%
Tros$kovi osoblja 259.374.560 271.035.085 | 284.842.808 104,50% 109,82%
Amortizacija 47.825.127 49.931.576 48.827.388 104,40% 102,10%
Ostali tro§kovi 42.851.347 52.781.766 47.257.807 123,17% 110,28%
Vrijednosno uskladenje 775.080 1.247.381 2.352.848 160,94% 303,56%
Rezerviranje 0 239.279 0 0,00% 0,00%
Ostali poslovni rashodi 6.426.420 0 0 0,00% 0,00%
V) Financijski rashodi 14.739.545 16.999.284 8.620.435 115,33% 58,49%
V1) Izvanredni rashodi 0 0 0 0,00% 0,00%
UKUPNI RASHODI 992.151.795 997.210.796 | 965.742.842 100,51% 97,34%
DOBITAK ILI GUBITAK
Dobit ili gubitak prije
oporezivanja 32.707.333 39.942.625 62.573.237 122,12% 191,31%
Porez na dobit 7.063.570 8.948.148 11.628.322 126,68% 164,62%
Dobit ili gubitak nakon
oporezivanja 25.643.763 30.994.477 50.944.915 120,87% 198,66%

lzvor: obrada autora pema racunu dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d., www.zse.hr
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Tablica 12. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d.

VERTIKALNA ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 2016% 2017% 2018%
PRIHODI
1) Poslovni prihodi 1.018.912.938 | 1.034.305.908 | 1.022.113.158 99,42% | 99,73% | 99,40%
Prihodi od prodaje 1.008.737.096 | 1.023.704.542 | 1.014.275.942 98,43% 98,70% 98,63%
Ostali poslovni prihodi 10.175.842 10.601.366 7.837.216 0,99% 1,02% 0,76%
1) Financijski prihodi 5.946.190 2.847.513 6.202.921 0,58% 0,27% 0,60%
1) 1zvanredni prihodi 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
PRIHODI UKUPNO 1.024.859.128 | 1.037.153.421 | 1.028.316.079 | 100,00% | 100,00% | 100,00%
RASHODI
1V) Poslovni rashodi 977.412.250 980.211.512 | 957.112.407 98,51% | 94,51% | 93,08%
Promjene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i gotovih
proizvoda -3.5682.816 -9.004.239 11.566.083 -0,35% -0,87% 1,12%
Materijalni troskovi 623.742.532 613.980.664 | 562.566.083 60,86% 59,20% 54,71%
Troskovi osoblja 259.374.560 271.035.085 | 284.842.808 25,31% 26,13% 27,70%
Amortizacija 47.825.127 49.931.576 48.827.388 4,67% 4,81% 4,75%
Ostali tro§kovi 42.851.347 52.781.766 47.257.807 4,18% 5,09% 4,60%
Vrijednosno uskladenje 775.080 1.247.381 2.352.848 0,08% 0,12% 0,23%
Rezerviranje 0 239.279 0 0,00% 0,02% 0,00%
Ostali poslovni rashodi 6.426.420 0 0 0,63% 0,00% 0,00%
V) Financijski rashodi 14.739.545 16.999.284 8.620.435 1,44% 1,64% 0,84%
V1) Izvanredni rashodi 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
UKUPNI RASHODI 992.151.795 997.210.796 | 965.742.842 96,81% | 96,15% | 93,91%
DOBITAK ILI GUBITAK
Dobit ili gubitak prije
oporezivanja 32.707.333 39.942.625 62.573.237 3,19% 3,85% 6,09%
Porez na dobit 7.063.570 8.948.148 11.628.322 0,69% 0,86% 1,13%
Dobit ili gubitak nakon
oporezivanja 25.643.763 30.994.477 50.944.915 2,50% 2,99% 4,95%

lzvor:obrada autora prema racunu dobiti i gubitka poduzeéa Kras d.d., www.zse.hr

Horizontalnom analizom racuna dobiti i gubitka poduzeca Kras d.d. mozemo uociti porast
stavki Poslovnih prihoda, Poslovnih rashoda i Financijskih prihoda u 2017. godini u odnosu
na 2016., dok Financijski prihodi biljeze pad. U 2018. godini u odnosu na baznu 2016. godinu
porast biljeze Poslovni prihodi (0,31%), Financijski prihodi (4,32%) 1 Ukupni prihodi
(0,34%), dok smanjenje biljeze Poslovni rashodi (-2,08%), Financijski rashodi (-41,51%) i
Ukupno rashodi (-2,66%).
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U promatranom razdoblju ostvaren je rast dobiti za 64,37% u odnosu na baznu 2016. godinu.
Najve¢i udio u ostvarivanju dobiti predstavljaju poslovne aktivnosti, odnosno poslovni
prihodi 1 poslovni rashodi pa se moze zakljuciti kako promjena tih pozicija uzrokuje promjene
same dobiti. Porast dobiti je proizasao iz smanjenja rashoda. Ukupni prihodi su se u 2018.
godini povecali za 0,34% u odnosu na baznu godinu, Sto je rezultat povecanja prihoda od
prodaje. Ukupni rahodi su se u 2017. godini povecali za 0,51%, dok su se 2018. godine
smanyjili za 2,66% u odnosu na 2016. godinu. Uzrok njihovog smanjenja moZe se promatrati u

smanjenu poslovnih rashoda i smanjenu financijskih rashoda.

Vertikalnom analizom racuna dobiti i gubitka gdje su se sve stavke usporedivale u odnosu na
Ukupne prihode moZzemo zakljuciti da tokom promatranog razdoblja (od 2016. do 2018.
godine) najveci udio imaju Poslovni prihodi (2016. godina 99,42%, 2017. godina 99,73%,
2018. godina 99,40%), zatim Poslovni rashodi (2016. godina 98,51%, 2017. godina 94,51%,
2018. godina 93,08%), te Ukupni rashodi (2016. godina 96,81%, 2017. godina 96,15%, 2018.
godina 93,91%). Bruto dobitak u 2016. godini iznosi 3,19%, a u 2017. 3,85%, te u 2018.
godini 6,09% ukupnog prihoda, a Neto dobitak u 2016. godini iznosi 2,50%, a u 2017. 2,99%,
te u 2018. godini 4,95% ukupnog prihoda.

Moze se zakljuciti da su tijekom promatranog razdoblja prihodi u svim godinama bili ve¢i od
rashoda, te da je poduzece u svakoj godini ostvarilo dobit. Udio dobiti u ukupnom prihodu u
baznoj 2016. godini je bio 2,50%, da bi na kraju promatranog razdoblja u 2018. godini njezin
udio porastao za 4,95%. Trend kretanja udjela dobiti se poklapa s relativnim vrijednostima
promatranim u horizontalnoj analizi. U strukturi ukupnih prihoda najve¢i udio ¢ine poslovni
prihodi ¢ija promjena nije bila linearna jer u 2017. godini biljeZe blagi porast dok sljedece
godine biljeze blago smanjenje. Najvaznija sastavnica poslovnih prihoda su prihodi od
prodaje. Financijski prihodi su zabiljezili pad u 2017. godini u odnosu na 2016. godinu, te su
porasli u 2018. godini s obzirom na 2017. §to se moze objasniti identi¢nim kretanjem
dugotrajne financijske imovine u vertikalnoj analizi bilance. Od rashoda su najizrazeniji
poslovni rashodi. Oni su tijekom promatranog razdoblja zabiljezili kontinuirani pad sa
98,51% na 93,08%. Medu poslovnim rashodima prevladali su materijalni troskovi koji
takoder biljeze kontinuirani pad tijekom promatranog razdoblja. Udio financijskih rashoda u

ukupnim prihodima je smanjen sa pocetnih 1,44% u 2016. na 0,84% u 2018. godini.
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3.1.2. Analiza financijskih izvjeS$taja pomoc¢u financijskih pokazatelja

U procesu analize financijskih izvjeStaja pomocu pokazatelja koristit ¢emo podatke prikazane

u tablicama 9. i 11. koje prikazuju Bilancu, te Rac¢un dobiti i gubitka poduzeca Kras d.d.

Tablica 13. Analiza pomocu financijskih pokazatelja poduzeéa Kras d.d. za 2018. godinu

NAZIV Brojnik Nazivnik D-f?bivene- Zah-tijevanfa
vrijednosti vrijednosti
Pokazatelji likvidnosti
Koeficijent trenutne likvidnosti 109.887.695 366.436.342 0,31 >0,5
Koeficijent ubrzane likvidnosti 339.063.030 366.436.342 0,92 min 1
Koeficijent tekuce likvidnosti 618.726.606 366.436.342 1,69 >2
Koeficijent financijske stabilnosti 594.910.160 834.799.104 0,71 <1
Pokazatelji zaduZenosti
Koeficijent zaduzenosti 473.136.973 1.213.636.766 0,39 <0,5
Koeficijent vlastitog financiranja 728.098.473 1.213.636.766 0,61 >0,5
Koeficijent financiranja 473.136.973 728.098.473 0,65 S§to manji
Faktor zaduzZenosti 473.136.973 95.865.978 4,93 $to manji (do 5 god.)
Stupanj pokri¢a I 728.098.473 594.910.160 1,22 =>1
Stupanj pokrica II 834.799.104 594.910.160 1,40 >1
Pokazatelji aktivnosti
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 1.028.316.079 | 1.213.636.766 0,85
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine | 1.028.316.079 | 618.726.606 1,66
Koeficijent obrtaja potrazivanja 1.014.275.942 | 289.175.355 3,51
Trajanje naplate potrazivanja 365 3,51 103,99
Pokazatelji ekonomicnosti
Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1.028.316.079 | 965.742.842 1,06 >1
Ekonomi¢nost poslovanja (prodaje) 1.014.275.942 | 562.566.083 1,89 >1
Ekonomi¢nost financiranja 6.202.921 8.620.435 0,72 >1
Ekonomi¢nost izvanrednih aktivnosti / / / >1

lzvor: obrada autora prema Zager K, Mamié Sacer L., Sever S., Zager L., Analiza financijskih pokazatelja,

Pokazatelji
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Na temelju dobivenih financijskih omjera zakljucuje se sljedece:

o
*

Pokazatelji likvidnosti

Na temelju vecine pokazatelja (trenutne, ubrzane i tekuce likvidnosti,) jasno je da je poduzece

nelikvidno.

K/

Koeficijent trenutne likvidnosti — kod poduzeéa Kras d.d. pokazatelj trenutne
likvidnosti je nepovoljan, odnosno manji je od 0,5, za placanje svake kune tekuc¢ih
obveza poduzece na raspolaganju ima 0,31 kn gotovine.

Koeficijent ubrzane likvidnosti — ovaj pokazatelj je malo ispod zahtijevane vrijednosti,
ali to ukazuje da je ipak nepovoljan, manji je od 1, §to govori o nelikvidnosti
potrazivanja. Poduze¢e ima na raspolaganju 0,92 kn kratkotrajne imovine za
podmirenje kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent tekuce likvidnosti — kod poduzeca Kra$ d.d. ovaj pokazatelj je manji od 2,
Sto ukazuje da poduzee moze ostati bez sredstava za podmirenje kratkoroc¢nih
obveza. Za placanje svake kune kratkoro¢nih obveza poduzeée na raspolaganju ima
1,69 kn kratkotrajne imovine.

Koeficijent financijske stabilnosti — na temelju dobivenog pokazatelj mozemo vidjeti
da je poduzece financijski stabilno, 1 jedinica dugotrajne imovine financira se sa 0,71

jedinica trajnih i dugoro¢nih izvora sredstava.

Pokazatelji zaduZenosti

Koeficijent zaduZzenosti — pokazatelj je zadovoljavajuéi, rizik je manji, jer je odnos
duga i imovine manji od 0,5. Na svaku nov¢anu jedinicu imovine poduzee na
raspolaganju ima 0,39 jedinica duga.

Koeficijent vlastitog financiranja — pokazatelj je dobar, jer se nalazi iznad granice
zahtijevane vrijednosi, veéi je od 0,5, te nam govori da se poduzece financira iz
vlastitih sredstava, 61% imovine se financiran iz vlastitog kapitala.

Koeficijent financiranja — na 1 kn kapitala dolazi 0,65 kn ukupnih obveza. 0,65 znaci
da na svaku kunu koja je uloZena u poslovanje, jos je posudeno 0,65 lipa.

Faktor zaduzenosti — u roku od priblizno 5 godina se iz ostvarene zadrzane dobiti

uvecane za amortizaciju mogu podmiriti ukupne obveze.
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3.2.

Stupanj pokri¢a I — pokazatelj je zadovoljajuci, nalazi se iznad granice zahtijevane
vrijednosti, veéi je od 1. 22% imovine je financirano vlastitim kapitalom.
Stupanj pokrica II — pokazatelj je zadovoljavaju¢i, 1 kn dugotrajne imovine se

financira iz 1,40 kn vlastitog kapitala i dugotrajnih obveza.

Pokazatelji aktivnosti

Koeficijent obrtaja ukupne imovine — poduzece tijekom jedne godine obrne vrijednost
ukupne imovine 0,85 puta.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine — poduzece tijekom jedne godine obrne
vrijednost kratkotrajne imovine 1,66 puta.

Koeficijent obrtaja potrazivanja — u prosjeku potrazivanja od kupaca se godi$nje
naplacuju 3,51 puta.

Trajanje naplate potrazivanja — u prosjeku poduzece naplati potrazivanje svakih 104

dana.

Pokazatelji ekonomi¢nosti
Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja — 1 kuna ukupnih rashoda uzrokuje 1,06 kune
ukupnih prihoda.

Ekonomicnost prodaje — 1 kuna poslovanih rashoda uzrokuje 1,89 kune poslovnih

prihoda.
Ekonomic¢nost financiranja — 1 kuna financijskih rashoda uzrokuje 0,72 kuna
financijskih prihoda.

Analiza financijskih izvjeStaja poduzeéa Koestlin d.d.

Tvornica Koestlin d.d. sa sjedistem u Bjelovaru osnovana je 1905. godine, koja se od
manufakturne radionice razvila u industrijskog proizvodac¢a keksa i vafla. Osnivac je Dragutin
Wolf, ¢ije je ime tvornica nosila do 1932. U razdoblju od 1919. do 1927. pocinju se
proizvoditi keksi i vafli. Tvornica se mehanizira, a proizvodnja povecava (dnevno 500 kg

proizvoda). Zatim dolazi do povezivanja s madarskom tvornicom Koestlin, te se mijenja naziv
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tvornice i kupuju nova postrojenja te licenca za proizvodnju keksa i vafla. Godine 1960.
tvornica je preseljena u industrijsku zonu, a 1989. godine gradi se novo regalno skladiste s
3.300 paletnih mjesta. Proizvodnja raste na 15 tisu¢a tona godisnje. Koestlin 1992. godine
postaje dionicko drustvo, medutim Domovinski rat 1 gubitak dijela trzista uvelike utjecu na
proizvodnju. U ozujku 2002. godine veéinski vlasnik postaje tvrtka Mepas iz Sirokog Brijega,
BiH, te se tako Siri trziSte 1 zapoSljavaju novi ljudi te se poizvodi oko 70 tona proizvoda

dnevno.

U tvornici Koestlin d.d. viSe od 100 godina proizvode se keksi, ¢ajna peciva, vafli, trajna
slatka peciva (Stapici i pereci) te ekstrudinirani proizvodi tipa flips. Proizvodnja se odvija na
deset proizvodnih linija u pet proizvodnih procesa instaliranog kapaciteta 25.000 tona na
godinu, ostvarivog radom u tri smjene. Prateci trendove na europskom trziStu u suradnji s
odredenim trgovackim partnerima Koestlin je uSao u proizvodnju proizvoda pod robnom
markom (private label). Obogacujuéi tradiciju novim spoznajama, a istovremeno razvijajuci
modernu tehnologiju danas se Koestlin moze pohvaliti sa Cetrdeset proizvoda u oko
osamdeset razli¢itih pakiranja. Koestlin tvornica danas zapoSljava oko 470 radnika. Osobito
se vodi racuna o kvaliteti radne snage, tako da u proizvodnom procesu radi stru¢na radna

snaga.

Koestlin zauzima prvo mjesto u izvozu keksa i vafla na podrucju bivse Jugoslavije, a u
Hrvatskoj zauzima prvo mjesto u prodaji keksa, a drugo mjesto u prodaji vafla. Koestlin oko

50% ukupne proizvodnje izvozi na strana trZzista.
MISIJA

Koestlin proizvodnjom visokokvalitetnih i moderno dizajniranih proizvoda ima zadatak
osvajanje povjerenja i zadovoljavanje potreba potrosaca uz ostvarivanje profita, osiguranja
potreba radnika i ucvrSéivanja pozicije kao jedne od vode¢ih kompanija sa 100 godina
tradicije i kvalitete. Koestlin treba zadovoljiti potrebu Covjeka za zdravstveno ispravnom

hranom, te poboljsati kvalitetu zivota svakog pojedinca 1 drustva u cjelini.
VIZIUA

Koestlin je uspjesna tvrtka sa viSe od 100 godina tradicije, koja ¢e svojim poslovnim
rezultatima teziti zadrzati jedno od vodecih mjesta na hrvatskom trzistu u konditorskoj
industriji 1 zadrZati prvo mjesto u proizvodnji brasneno konditorskih proizvoda. To znaci

proizvodnja prepoznatiljivih, a i novih visokokvalitetnih proizvoda, koji ¢e kvalitetom i
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cijenom zadovoljiti potrebe potrosaca, ostvariti profit i osigurati potrebe zaposlenika i

vlasnika. U susjednim zemljama u kojima smo dosta dobro plasirani nastojat ¢emo zadrzati

postojece pozicije. Unato¢ sve vecoj konkurenciji povecanje proizvodnje ostvarit ¢emo

izlaskom na nova trzista kako EU, tako i Dalekog Istoka, Amerike, Rusije.”

3.2.1. Postupak horizontalne i vertikalne anliza bilance i ra¢una dobiti i gubitka

U tablicama 14., 15., 16. 1 17. prikazane su horizontalna i vertikalna analiza bilance te racuna

dobiti i gubitka dioni¢kog drustva Koestlin koji su preuzeti sa Zagrebacke burze.?

Tablica 14. Horizontalna analiza bilance poduzeca Koestlin d.d.

6

HORIZONTALNA

ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 | 2017/2016 | 2018/2016
AKTIVA
A) Potrazivanja za upisani, a
neuplaceni kapital 0 0 0 0,00% 0,00%
B) Dugotrajna imovina 82.954.686 | 122.520.399 | 138.424.924 | 147,70% | 166,87%
Nematerijalna imovina 624.699 581.669 760.194 93,11% | 121,69%
Materijalna imovina 62.425.208 | 61.659.554 | 75.178.341 98,77% 120,43%
Financijska imovina 19.904.779 | 60.279.176 | 62.486.389 | 302,84% | 313,93%
Potrazivanja 0 0 0 0,00% 0,00%
Odgodena porezna imovina 0 0 0 0,00% 0,00%
C) Kratkotrajna imovina 124.049.528 | 79.573.795 76.520 64,15% 0,06%
Zalihe 22.771.927 | 20.570.886 | 22.562.626 90,33% 99,08%
Potrazivanja 54.070.111 | 50.942.819 | 47.353.275 94,22% 87,58%
Financijska imovina 46.655.195 5.306.539 4.884.307 11,37% 10,47%
Novac na raéunu i blagajni 552.295 2.753.551 1.720.749 | 498,57% | 311,56%
D) Plaéeni troskovi buduéeg
razdoblja i obracunani prihodi 2.101.951 1.598.169 1.732.931 76,03% 82,44%
E) UKUPNO AKTIVA 209.106.165 | 203.692.363 | 216.678.812 97,41% | 103,62%
F) Izvanbilanc¢ni zapisi 0 0 0 0,00% 0,00%
PASIVA
A) Kapital i rezerve 134.819.442 | 135.798.120 | 138.452.032 | 100,73% | 102,69%
Upisani kapital 91.193.200 | 96.259.900 | 96.259.900 | 105,56% | 105,56%

25 .
www.koestlin.hr
26
www.zse.hr
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Kapitalne rezerve 0 0 0 0,00% 0,00%
Rezerve iz dobiti 14.526.698 | 14.526.698 | 14.780.033 | 100,00% | 101,74%
Revalorizacijske rezerve 3.785.313 3.785.313 3.785.313 | 100,00% | 100,00%
Zadrzana dobit ili preneseni

gubitak 20.247.464 | 15.701.781 | 20.859.024 77,55% | 103,02%
Dobit ili gubitak poslovne godine 5.006.767 5.524.428 2.767.762 110,34% 55,28%
Manjinski interesi 0 0 0 0,00% 0,00%
B) Rezerviranja 80.000 80.000 80.000 | 100,00% | 100,00%
C) Dugorocne obveze 22.599.097 | 13.645.561 | 20.191.515 60,38% 89,35%
D) Kratkorocne obveze 51.394.684 | 54.003.833 | 57.248.015 | 105,08% | 111,39%
E) Odgodeno plac¢anje troskova

i prihod bududéeg razdoblja 212.942 164.849 707.250 77,41% | 332,13%
F) UKUPNO PASIVA 209.106.165 | 203.692.363 | 216.678.812 97,41% | 103,62%
G) Izvanbilan¢ni zapisi 0 0 0 0,00% 0,00%

lzvor:obrada autora prema bilanci poduzeéa Koeslitn d.d., www.zse.hr

Horizontalnom analizom bilance u 2017. godini utvrden je pad aktive (pasive) za -2,59%, dok

je u 2018. godini zabiljezen porast od 3,62% u odnosu na baznu 2016. godinu. Kod aktive

najznacajniji rast u 2018. godini je zabiljezen na pozicijama dugotrajne imovine i t0 za

66,87%. Kod pasive je vidljiv porast kratkoro¢nih obveza u iznosu od 11,39%, te se biljezi

porast kapitala 1 rezervi za 2,69% u odnosu na baznu godinu. Medutim znatan pad u aktivi

biljezi kratkotrajna imovina u 2018. godini i to za ¢ak -99,95%, a takoder u pasivi su se

smanyjile i dugoro¢ne obveze za -10,65%.

Tablica 15. Vertikalna analiza bilance poduzeéa Koestlin d.d.

VERTIKALNA ANALIZA
Pozicija 2016 2017 2018 2016% | 2017% | 2018%

AKTIVA

A) Potrazivanja za upisani,

a neuplaceni kapital 0 0 0| 0,00% 0,00% 0,00%
B) Dugotrajna imovina 82.954.686 | 122.520.399 | 138.424.924 | 39,67% | 60,15% | 63,88%
Nematerijalna imovina 624.699 581.669 760.194 0,30% 0,29% 0,35%
Materijalna imovina 62.425.208 61.659.554 75.178.341 | 29,85% | 30,27% | 34,70%
Financijska imovina 19.904.779 60.279.176 62.486.389 9,52% | 29,59% | 28,84%
Potrazivanja 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Odgodena porezna imovina 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
C) Kratkotrajna imovina 124.049.528 79.573.795 76.520 | 59,32% [ 39,07% 0,04%
Zalihe 22.771.927 20.570.886 22.562.626 | 10,89% | 10,10% | 10,41%
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PotraZivanja 54.070.111 50.942.819 47.353.275 | 25,86% | 25,01% | 21,85%
Financijska imovina 46.655.195 5.306.539 4.884.307 | 22,31% 2,61% 2,25%
Novac na racunu i blagajni 552.295 2.753.551 1.720.749 0,26% 1,35% 0,79%
D) Plaéeni troskovi
bududeg razdoblja i
obracunani prihodi 2.101.951 1.598.169 1.732.931 | 1,01% 0,78% 0,80%
100,00 100,00 100,00
E) UKUPNO AKTIVA 209.106.165 | 203.692.363 [ 216.678.812 % % %
F) Izvanbilan¢ni zapisi 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
PASIVA
A) Kapital i rezerve 134.819.442 | 135.798.120 | 138.452.032 | 64,47% | 66,67% | 63,90%
Upisani kapital 91.193.200 96.259.900 96.259.900 | 43,61% | 47,26% | 44,43%
Kapitalne rezerve 0 0 0| 0,00% 0,00% 0,00%
Rezerve iz dobiti 14.526.698 14.526.698 14.780.033 6,95% 7,13% 6,82%
Revalorizacijske rezerve 3.785.313 3.785.313 3.785.313 1,81% 1,86% 1,75%
Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak 20.247.464 15.701.781 20.859.024 9,68% 7,71% 9,63%
Dobit ili gubitak poslovne
godine 5.006.767 5.524.428 2.767.762 2,39% 2,71% 1,28%
Manjinski interesi 0 0 0| 0,00% 0,00% 0,00%
B) Rezerviranja 80.000 80.000 80.000 [ 0,04% 0,04% 0,04%
C) Dugorocne obveze 22.599.097 13.645.561 20.191.515 | 10,81% 6,70% 9,32%
D) Kratkoro¢ne obveze 51.394.684 54.003.833 57.248.015 | 24,58% | 26,51% | 26,42%
E) Odgodeno plac¢anje
troskova i prihod buduceg
razdoblja 212.942 164.849 707.250 | 0,10% 0,08% 0,33%
100,00 100,00 100,00
F) UKUPNO PASIVA 209.106.165 | 203.692.363 | 216.678.812 % % %
G) Izvanbilan¢ni zapisi 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%

lzvor:obrada autora prema bilanci poduzeéa Koeslitn d.d., www.zse.hr

- Udio dugotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi rast

sa 39,67% na 63,88%, dok udio kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi tijekom

promatranog razdoblja biljezi blagi porast zatim pad, a $to se tice dugoro¢nih obveza

one biljeze pad tijekom cijelog promatranog razdoblja

- Udio kratkotrajne imovine u ukupnoj aktivi tijekom promatranog razdoblja biljezi pad

sa 59,32% na 0,04%, dok udio kratkoro¢nih obveza biljeZi blagi porast

- Udio placenih troskova buduéeg razdoblja i obracunanih prihoda u ukupnoj aktivi u

2018. se povecao u odnosu na 2017. godinu, dok se smanjio 2017. u odnosu na 2016.

godinu

34



http://www.zse.hr/

- Udio odgodenog placanja troskova i prihoda buduceg razdoblja u ukupnoj pasive se

2018. povecao na 0,33% u odnosu na 2017. godinu kad je iznosio 0,08%, a 2017.

godine se smanjio u odnosu na 2016.

Tablica 16. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeéa Koestlin d.d.

HORIZONTALNA
ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 20172016 | 2018/2016
PRIHODI
1) Poslovni prihodi 191.225.021 189.421.633 | 181.029.513 99,06% 94,67%
Prihodi od prodaje 183.442.158 180.295.747 | 170.601.925 98,28% 93,00%
Ostali poslovni prihodi 7.802.863 9.125.886 | 10.427.588 116,96% 133,64%
1) Financijski prihodi 2.805.126 1.857.419 1.222.594 66,22% 43,58%
Kamate, teajne razlike, dividende 2.805.126 1.857.419 1.210.594. 66,22% 43,16%
Ostali financijski prihodi 0 0 12.000 0,00% 0,00%
1) Izvanredni prihodi 0 0 0 0,00% 0,00%
PRIHODI UKUPNO 194.030.147 191.279.052 | 182.252.107 98,58% 93,93%
RASHODI
1V) Poslovni rashodi 186.367.020 182.918.520 | 177.491.795 98,15% 95,24%
Promjene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i gotovih
proizvoda 158.373 1.106.991 -1.474.769 698,98% | -931,20%
Materijalni troskovi 140.735.604 140.332.038 | 134.490.759 99,71% 95,56%
Troskovi osoblja 26.480.473 26.809.659 | 29.510.491 101,24% 111,44%
Amortizacija 6.285.993 6.690.735 6.345.054 106,44% 100,94%
Ostali tro§kovi 7.692.963 7.378.644 7.532.830 95,91% 97,92%
Vrijednosno uskladenje 3.888.999 0 23.168 0,00% 0,60%
Rezerviranje 80.000 80.000 80.000 100,00% 100,00%
Ostali poslovni rashodi 1.044.615 520.453 894.262 49,82% 85,61%
V) Financijski rashodi 2.236.891 1.510.485 1.234.736 67,53% 55,20%
Kamate, teCajne razlike 2.236.891 1.510.485 1.234.736 67,53% 55,20%
Ostali financijski rashodi 0 0 0 0,00% 0,00%
V1) Izvanredni rashodi 0 0 0 0,00% 0,00%
UKUPNI RASHODI 188.603.911 184.429.005 | 178.726.531 97,79% 96,91%
DOBITAK ILI GUBITAK
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 5.426.236 6.850.049 3.525.576 | 126,24% 51,47%
Porez na dobit 359.469 1.325.619 757.814 | 368,77% 57,17%
Dobit ili gubitak nakon
oporezivanja 5.006.767 5.524.428 2.767.762 | 110,34% 50,10%

Izvor: obrada autora prema racunu dobiti i gubitka poduzeéa Koesltin d.d., www.zse.hr
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Tablica 17. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeca Koestlin d.d.

VERTIKALNA ANALIZA

Pozicija 2016 2017 2018 2016% | 2017% 2018%
PRIHODI
1) Poslovni prihodi 191.225.021 | 189.421.633 | 181.029.513 | 98,55% | 99,03% | 99,33%
Prihodi od prodaje 183.442.158 | 180.295.747 | 170.601.925 | 94,54% | 94,26% | 93,61%
Ostali poslovni prihodi 7.802.863 9.125.886 10.427.588 | 4,02% 4,77% 5,72%
1) Financijski prihodi 2.805.126 1.857.419 1.222.594 | 1,45% 0,97% 0,67%
Kamate, tecajne razlike,
dividende 2.805.126 1.857.419 1.210.594. 1,45% 0,97% 0,66%
Ostali financijski prihodi 0 0 12.000 0,00% 0,00% 0,01%
1) 1zvanredni prihodi 0 0 0| 0,00% 0,00% 0,00%

100,00 100,00 100,00

PRIHODI UKUPNO 194.030.147 | 191.279.052 | 182.252.107 % % %
RASHODI
1V) Poslovni rashodi 186.367.020 | 182.918.520 | 177.491.795 | 96,05% | 95,63% | 97,39%
Promjene vrijednosti zaliha
proizvodnje u tijeku i
gotovih proizvoda 158.373 1.106.991 -1.474.769 | 0,08% 0,58% -0,81%
Materijalni troskovi 140.735.604 | 140.332.038 | 134.490.759 | 72,53% | 73,37% | 73,79%
Troskovi osoblja 26.480.473 26.809.659 29.510.491 | 13,65% | 14,02% | 16,19%
Amortizacija 6.285.993 6.690.735 6.345.054 | 3,24% 3,50% 3,48%
Ostali tro§kovi 7.692.963 7.378.644 7.532.830 | 3,96% 3,86% 4,13%
Vrijednosno uskladenje 3.888.999 0 23.168 | 2,00% 0,00% 0,01%
Rezerviranje 80.000 80.000 80.000 | 0,04% 0,04% 0,04%
Ostali poslovni rashodi 1.044.615 520.453 894.262 | 0,54% 0,27% 0,49%
V) Financijski rashodi 2.236.891 1.510.485 1.234.736 | 1,15% 0,79% 0,68%
Kamate, teCajne razlike 2.236.891 1.510.485 1.234.736 | 1,15% 0,79% 0,68%
Ostali financijski rashodi 0 0 0| 0,00% 0,00% 0,00%
V1) Izvanredni rashodi 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
UKUPNI RASHODI 188.603.911 | 184.429.005 | 178.726.531 | 97,20% | 96,42% | 98,07%
DOBITAK ILI GUBITAK
Dobit ili gubitak prije
oporezivanja 5.426.236 6.850.049 3.525.576 2,80% 3,58% 1,93%
Porez na dobit 359.469 1.325.619 757.814 0,19% 0,69% 0,42%
Dobit ili gubitak nakon
oporezivanja 5.006.767 5.524.428 2.767.762 2,58% 2,89% 1,52%

Izvor: obrada autora prema racunu dobiti i gubitka poduzeéa Koestlin d.d., www.zse.hr.
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Horizontalnom analizom racuna dobiti i gubitka u promatranom razdoblju ostvaren je pad
dobit za -44,72% u odnosu na baznu 2016. godinu. MozZemo zakljuciti kako promjene pozicija
poslovnih prihoda i poslovnih rashoda uzrokuju promjene same dobiti te isto tako
predstavljaju najveéi udio u ostvarivanju iste. Pad dobiti proizasao je iz smanjenja poslovnih
prihoda kao i smanjenja financijskih prihoda. Ukupni prihodi su se 2018. godini smanjili za
-5,33% u odnosu na baznu 2016. godinu. Pozicija Ukupno rashodi u 2017. godini biljezi pad
od -2,21% u odnosu na 2016., a takoder u 2018. godini biljezi pad od -5,24% $to je popraéeno
znatnim smanjenjem poslovnih i financijskih rashoda. Poslovni rahodi u 2018. godini biljeze

pad od -4,76%, dok financijski rashodi biljeze pad od ¢ak -44,8% u odnosu na baznu godinu.

Na temelju vertikalne analize racuna dobiti i gubitka vidljivo je da najznacajniji udio u
ukupnim prihodima kroz promatrano razdoblje imaju poslovni prihodi koji su se povecali sa
98,55% u 2016. na 99,33% u 2018. godini, dok se udio financijskih prihoda smanjivao
tijekom promatranog razdoblja. Poslovni rashodi u prvoj godini usporedbe biljeze blagi pad,
dok sljedece godine biljeze porast na 97,39%. Financijski rashodi kao i financijski prihodi
tokom cijelog razdoblja biljeze tendenciju smanjivanja. Vidljivo je i da poduzeée u svim
godinama biljezi dobit, no tijekom promatranoga razdoblja je uofeno smanjenje, 0dnosno
udio dobiti u ukupnim prihodima u baznoj 2016. godini je bio 2,58%, da bi se na kraju

razdoblja njezin udio smanjio na 1,52%.

37



3.2.2. Analiza financijskih izvjeStaja pomocu financijskih pokazatelja

U procesu analize financijskih izvjestaja pomocu pokazatelja koristit cemo podatke prikazane

u tablicama 14. i 16. koje prikazuju Bilancu, te Racun dobiti i gubitka poduzeca Koestlin d.d.

Tablica 18. Analiza pomocu financijskih pokazatelja poduzeca Koestlin d.d. za 2018.godinu

NAZIV Brojnik Nazivnik D-(?bivene. Zahltijevanfe
vrijednosti vrijednosti
Pokazatelji likvidnosti
Koeficijent trenutne likvidnosti 1.720.749 57.248.015 0,03 >0,5
Koeficijent ubrzane likvidnosti 49.074.024 57.248.015 0,86 min 1
Koeficijent tekuce likvidnosti 76.520.957 57.248.015 1,34 >2
Koeficijent financijske stabilnosti 62.486.389 158.643.547 0,39 <1
Pokazatelji zaduZenosti
Koeficijent zaduzenosti 77.439.530 214.945.881 0,36 <0,5
Koeficijent vlastitog financiranja 138.452.032 214.945.881 0,64 >0,5
Koeficijent financiranja 77.439.530 138.452.032 0,56 S§to manji
Faktor zaduzenosti 77.439.530 27.294.078 2,84 $to manji (do 5 god.)
Stupanj pokri¢a I 138.452.032 138.424.924 1,01 =>1
Stupanj pokri¢a II 158.643.547 138.424.924 1,15 >1
Pokazatelji aktivnosti
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 182.252.107 214.945.881 0,85
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine | 182.252.107 76.520.957 2,38
Koeficijent obrtaja potraZivanja 170.601.925 47.353.275 3,60
Trajanje naplate potraZivanja 365 3,60 101,39
Pokazatelji ekonomicnosti
Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 182.252.107 178.726.531 1,02 >1
Ekonomi¢nost poslovanja (prodaje) 170.601.925 134.490.759 1,27 >1
Ekonomi¢nost financiranja 1.222.594 1.234.736 0,99 >1
Ekonomi¢nost izvanrednih aktivnosti / / / >1

lzvor: obrada autora prema Zager K, Mami¢ Sacer 1., Sever S., Zager L., Analiza financijskih pokazatelja,
Pokazatelji
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Pokazatelji likvidnosti

Koeficijent trenutne likvidnosti — kod poduze¢a Koestlin d.d. pokazatelj trenutne
likvidnosti je nepovoljan, odnosno manji je od 0,5, za placanje svake kune tekucih
obveza poduzece na raspolaganju ima 0,03 kn gotovine.

Koeficijent ubrzane likvidnosti — ovaj pokazatelj je ispod zahtijevane vrijednosti, $to
to ukazuje nepovoljan, odnosno manji je od 1, §to govori o nelikvidnosti potrazivanja.
Poduze¢e ima na raspolaganju 0,89 kn kratkotrajne imovine za podmirenje
kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent tekuce likvidnosti — kod poduzec¢a Koestlin d.d. ovaj pokazatelj je manji
od 2, $to ukazuje da poduzeée moze ostati bez sredstava za podmirenje kratkoro¢nih
obveza. Za placanje svake kune kratkoro¢nih obveza poduzece na raspolaganju ima
1,34 kn kratkotrajne imovine.

Koeficijent financijske stabilnosti — na temelju dobivenog pokazatelj mozemo vidjeti
da je poduzece financijski stabilno, 1 jedinica dugotrajne imovine financira se sa 0,39

jedinica trajnih 1 dugoro¢nih izvora sredstava.

Pokazatelji zaduZenosti

Koeficijent zaduzenosti — pokazatelj je zadovoljavajuci, rizik je manji, jer je odnos
duga i imovine manji od 0,5. Na svaku nov€anu jedinicu imovine poduzece na
raspolaganju ima 0,36 jedinica duga.

Koeficijent vlastitog financiranja — pokazatelj je dobar, jer se nalazi iznad granice
zahtijevane vrijednosi, ve¢i je od 0,5, te nam govori da se poduzece financira iz
vlastitih sredstava, 64% imovine se financiran iz vlastitog kapitala.

Koeficijent financiranja — na 1 kn kapitala dolazi 0,56 kn ukupnih obveza. 0,56 znaci
da na svaku kunu koja je ulozena u poslovanje, jos$ je posudeno 0,56 lipa.

Faktor zaduzenosti — u roku od priblizno 3 godine se iz ostvarene zadrzane dobiti
uvecane za amortizaciju mogu podmiriti ukupne obveze.

Stupanj pokrica I — pokazatelj je zadovoljajuéi, nalazi se odmah granice zahtijevane
vrijednosti, veci je od 1. Vlastitim kapitalom je financirano 1% imovine.

Stupanj pokrica II — pokazatelj je zadovoljavaju¢i, 1 kn dugotrajne imovine se

financira iz 1,15 kn vlastitog kapitala i dugotrajnih obveza.
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Pokazatelji aktivnosti

Koeficijent obrtaja ukupne imovine — poduzece tijekom jedne godine obrne vrijednost
ukupne imovine 0,85 puta.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine — poduzece tijekom jedne godine obrne
vrijednost kratkotrajne imovine 2,38 puta.

Koeficijent obrtaja potrazivanja — u prosjeku potrazivanja od kupaca se godis$nje
naplacuju 3,60 puta.

Trajanje naplate potrazivanja — u prosjeku poduzece naplati potrazivanje svakih 101

dan.

Pokazatelji ekonomi¢nosti

Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja — 1 kuna ukupnih rashoda uzrokuje 1,02 kune
ukupnih prihoda.

Ekonomicnost prodaje — 1 kuna poslovanih rashoda uzrokuje 1,27 kune poslovnih
prihoda.

Ekonomicnost financiranja — 1 kuna financijskih rashoda uzrokuje 0,99 kuna

financijskih prihoda.
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4. RAZMATRANJE POSLOVANJA PODUZECA KRAS D.D. |

KOESTLIN D.D.

Tablica 19. Komparativna analiza financijskih pokazatelj poduzeéa Kras d.d. i Koestlin d.d.

. B . Dobivene .
NAZIV Dobivene vrijednosti vrijednosti Zahtijevane
poduzecéa Kras vrijednosti
poduzeca Koestlin
Pokazatelji likvidnosti
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,31 0,03 >0,5
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,92 0,86 min 1
Koeficijent tekuée likvidnosti 1,69 1,34 >2
Koeficijent financijske stabilnosti 0,71 0,39 <1
Pokazatelji zaduZenosti
Koeficijent zaduzenosti 0,39 0,36 <0,5
Koeficijent vlastitog financiranja 0,61 0,64 >0,5
Koeficijent financiranja 0,65 0,56 §to manji
Faktor zaduzenosti 4,93 2,84 S$to manji (do 5 god.)
Stupanj pokrica I 1,22 1,01 =1
Stupanj pokri¢a I1 1,40 1,15 >1
Pokazatelji aktivnosti
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,85 0,85 /
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine 1,66 2,38 /
Koeficijent obrtaja potraZivanja 3,51 3,60 /
Trajanje naplate potraZivanja 103,99 101,39 /
Pokazatelji ekonomicnosti

Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,06 1,02 >1
Ekonomi¢nost poslovanja (prodaje) 1,89 1,27 >1
Ekonomi¢nost financiranja 0,72 0,99 >1
Ekonomiénost izvanrednih aktivnosti / / >1

Izvor: obrada autora prema prethodnim obradenim tablicama, Analiza financijskih pokazatelja, Pokazatelji
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Poslovanje dionickog drustva Kras i dioni¢kog drustva Koestlin razmatrano je na temelju
financijskih izvjestaja, bilance i ra¢una dobiti i gubitka, te je za horizontalnu i vertikalnu
analizu obuhvaceno razdoblje od tri godine (2016.-2018.), a skupine pokazatelja se temelje na
izracunu za 2018. godinu. U postupku analize formirane se Cetiri skupine pokazatelja. To su

pokazatelji likvidnosti, aktivnosti, zaduZenosti i ekonomi¢nosti.

Pokazatelji ekonomic¢nosti pokazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda, a na
temelju izraCunatih podataka pokazatelji su zadovoljavajuci kod oba poduzeca, ali bolji su
rezultati kod poduzeca Kra§ iako je razlika vrlo mala. Pokazatelji aktivnosti mjere koliko
efikasno poduzece koristi svoje resurse, te ovi pokazatelji ne pokazuju dobre rezultate §to
znaci da bi poduzeca trebala bolje koristiti svoje resurse. Komparativnom analizom poduzeca
Kras d.d. i Koestlin d.d. vidljivo je da su pokazatelji likvidnosti ve¢inom nezadovoljavajuéi
kod oba poduzeca jer se nalaze ispod zahtijevane vrijednosti. To dovodi do zakljuc¢ka da niti
jedno poduzece nije sposobno podmiriti svoje kratkoro¢ne obveze. Ipak, kod koeficijenta
trenutne likvidnosti je veca sposobnost podmirenja kratkorocnih obaveza kod poduzeca Kras
kao i kod financijske stabilnosti koji je jedini iznad zahtijevane vrijednosti u oba poduzeca, ali
je ipak financijska stabilnost bolja u poduzecu Kras. Komparativnom analizom pokazatelja
zaduzenosti rezultati su isto tako zadovoljavaju¢i u oba poduzeéa i priblizno su sli¢ne
vrijednosti s malim razlikama. Medutim, usporedbom koeficijenta zaduzenosti vidljivo je da
ipak poduzece Koestlin ima bolji rezultat jer ovaj pokazatelj mjeri u kojoj se mjeri poduzetnik
financira iz tudih izvora, te je takoder usporedbom koeficijenta vlastitog financiranja donesen

zakljucak da je rezultat bolji u poduzecu Koestlin.

Temeljem analize putem financijskih pokazatelja mozemo donijeti zakljucak da je poslovanje
oba poduzeéa sigurno, a razlog je to Sto I poduzece Kra$ i poduzeée Koestlin imaju
zadovoljavaju¢e rezultate s tek ponekim loSijim rezultatom od zahtijevane vrijednosti.
Takoder usporedbom svih pokazatelja vidiljivo je da poduze¢a imaju slicne dobivene
vrijednosti s malim odstupanjima. Zbog toga smatram da poduzeéa ovisno o djelatnosti kojom
se bave ¢ak i s ponekim manjim i nezadovoljavaju¢im vrijednostima mogu poslovati sigurno i
uspjesno. Jo§ mozemo zakljuciti kako oba poduzeéa posluju uspjesno, a to se ogleda u
Cinjenici da su tokom promatranog razdoblja ostvarivali pozitivan financijskih rezultat.

Medutim poduzece Kras ipak posluje bolje od poduzeca Koestlin, a to je vidljivo u ¢injenici
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da se dobit tokom promatranog razdoblja povecava, te u 2018. godini biljezi porast za ¢ak

98,96% u odnosu na baznu godinu dok se kod poduzec¢a Koestlin smanjila za 49,9%.

Kad usporedimo prehrambenu industriju s drugim granama preradivacke industrije u
Hrvatskoj, vidimo da ona ostvaruje najve¢i ukupni prihod i zapoSljava najvise ljudi.
Najrazvijenija je na podru¢ju Grada Zagreba 1 Zagrebacke Zupanije, a jedna od vaznih grana
hrvatske prehrambene industrije je 1 konditorska industrija. Znacajni izvozni proizvodi

prehrambene industrije su dodaci jelima, keksi, vafli, punjena ¢okolada.

Sto se ti¢e prehrambene industrije u Republici Hrvatskoj moZe se donijeti zaklju¢ak kako ima
mjesta za usavrSavanje 1 napredak. Moguénost udruzivanja prehrambene industrije s
poljoprivrednom, a takoder i s turistickom industrijom kao kona¢nim korisnikom
prehrambene industrije, pokazalo bi dobre rezultate. Krasevi poslovni planovi usmjereni su k
jacanju konkurentnosti na domacem i inozemnom trziStu, kao i postizanje S§to veceg
zadovoljstva potrosaca. Treba poboljsati jaéanje izvozne konkurentnosti domace proizvodnje,
te razvoj i plasiranje novih inovativnih proizvoda s naglaskom na vrhunskoj kvaliteti. Koestlin
ubrzano radi na razvoju proizvoda i tehnologije. Uvodenjem novih proizvoda te razvojem i
poboljSanjem kvalitete postojecih, redizajnom ambalaze slijedi zahtjeve na trziStu i potroSaca
Sto mu je oduvijek glavni moto poslovanja. Takoder nastoji zadrzati trziSne udjele razvijanjem
proizvoda visokokvalitetnog okusa i nutritivno zdravih sastojaka. Razvoj tvrtke i napredak na
trziStu moze se posti¢i neprekidnim poboljSanjem proizvoda, usluga i poslovanja koje se
ostvaruje preispitivanjem sustava kvalitete, ulaganjem u proizvodnju i infrastrukturu,

edukacijom kadrova, timskim radom te sudjelovanjem u natjecajima investicijskih fondova.
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5. ZAKLJUCAK

Da bi poduzeée osiguralo opstanak na trziStu mora se neprestano prilagodavati raznim
promjenama, a taj proces prilagodavanja promjenama na trziStu treba biti kontroliran i
usmjeravan. Poslovanje u takvim uvjetima sve viSe naglaSava znacenje upravljanja, a
upravljanje poslovanjem nije moguce bez odgovarajuce informacijske podloge. Znatan dio
takvih informacija nastaje u raunovodstvu 1 zapisan je u financijskim izvjes¢ima (bilanca,
racun dobiti 1 gubitka, izvjeS¢e o promjenama glavnice, izvjes¢e o novéanom toku, biljeske uz
financijska izvjeséa). Financijski izvjestaji su finalni proizvod ra¢unovodstva, a namijenjeni
su unutarnjim i vanjskim korisnicima koji koriste financijske izvjestaje kako bi zadovoljili

razli¢ite potrebe za informacijama.

Analiza financijskih izvjeStaja je proces primjene razliCitih analiti¢kih sredstava 1 tehnika
pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u upotrebljive informacije.
Zadatak analize financijskih izvjeStaja je da prepozna prednosti, ali i slabosti poduzec¢a, kako

bi se moglo djelovati u skladu s njima.

Financijska analiza obuhvaca analizu bilance i ra¢una dobiti i gubitka. Analiza financijskih
izvjestaja provodi se razli¢itim instrumentima 1 postupcima, a to su uglavnom ras¢lanjivanje i
usporedivanje dobivenih podataka. Analiza financijskih izvjeStaja ¢e nam osigurati
financijske informacije za donosenje odluka, ali te informacije nisu sveobuhvatne za cjelovitu
analizu poslovanja poduzeca. Instrumente i postupke analize financijskih izvjestaja mozemo
podijeliti na usporedive financijske izvjestaje, strukturne financijske izvjestaje i pokazatelje

financijske analize.

Analiza putem pokazatelja jedna je od najceS¢e koriStenih analiza financijskih izvjestaja.
Pokazuje povezanost izmedu racuna u financijskim izvjeStajima te omogucuje vrednovanje

financijskog stanja i poslovanja poduzeca.
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