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ANALIZA GODISNJIH FINANCIJSKIH I1ZVJESCA DRUSTVA INFOBIP
OD 2018. GODINE DO 2020. GODINE

SAZETAK

Financijska su izvje$¢a temelj poslovanja svake tvrtke, bilo da se radi o malom drustvu
kapitala ili o velikoj korporaciji. Ona govore puno vise od suhoparnih iznosa, prikaz su prethodne
uspjesnosti tvrtke 1 bitan pokazatelj njezinog buduceg smjera. Osim §to je po zakonskoj regulativi
izrada godiSnjih financijskih izvjeS¢a obavezna, njezina svrha nadilazi zakonske okvire, ona je
vazna zbog toga §to prikazuje poslovne aktivnosti i financijske rezultate poslovanja, koji imaju za
cilj pruziti sliku financijskog stanja i uspjesnosti poslovanja na temelju financijskih izvjes¢a koja

se izraduju redovito, periodi¢no i koji zajedno daju cjelokupnu sliku financijskog zdravlja tvrtke.

Infobip je hrvatska IT i telekomunikacijska kompanija koja posluje na globalnom trziStu te
prvi hrvatski ,,jednorog®. lako Infobip i dalje pripada svijetu start-upova to je trenutno jedna od
najvrjednijih hrvatskih tvrtki. Od 2017. do 2020. godine poslovanje i obujam posla Infobipa
kontinuirano raste. Uz sam rast prihoda tvrtka je u zadnjih nekoliko godina zabiljezila nekoliko
rundi investiranja koje su dodatno pomogle rastu poslovanja tvrtke. lako ima nekoliko vecih
konkurenata, moze se sa sigurnos$¢u reé¢i da je nisa koju je Infobip stvorio igrala vaznu ulogu u
izdvajanju tvrtke od svojih konkurenata. Niz akvizicija koje je tvrtka ostvarila posljednjih nekoliko
godina dodatno su pomogle da se odvoji od svojih konkurenata te prosiri poslovanje i samu lepezu
usluga koju pruza svojim klijentima. Sljedeca je razina u poslovanju tvrtke izlazak na burzu.
Infobip planira izlistati svoje dionice na jednoj od americkih burzi, $to ¢e ju €initi prvom i jedinom

hrvatskom tvrtkom koja kotira na burzi Sjedinjenih Americkih Drzava.

Ovaj rad analizira temeljne financijske izvjestaje tvrtke Infobip izmedu 2017. 1 2020.
godine. Analiziranje zdravlja poslovanja tvrtke napraviti ¢e se uz vertikalnu i horizontalnu analizu

financijskih izvjesc¢a te uz pomo¢ analizu financijskih pokazatelja tj. omjera.

Kljuéne rijeci: Infobip, burza, financijska izvjesc¢a, start-up



ANALYSIS OF INFOBIP'S ANNUAL FINANCIAL STATEMENTS FROM
THE YEAR 2017. TO 2020.

ABSTRACT

Financial statements are the foundation of every company's business, whether it is a small
or large corporation. The financial statements tell us much more than just numbers, they display
the company's previous performance and an essential indicator of its future direction. Apart from
the fact that the preparation of annual financial statements is mandatory by law, its purpose goes
beyond the legal framework. It is essential because it shows business activities and financial
results, aiming to provide a picture of the company's performance based on financial statements
that are made regularly, periodically, and which together give a complete picture of a company's
financial health.

Infobip is a Croatian IT and telecommunications company operating globally and the first
Croatian "unicorn." Although Infobip still belongs to the world of "Start-ups," it is currently the
most valuable Croatian company. From 2017 to 2020, the business and business volume of Infobip
is continuously growing. In addition to revenue growth, the company has recorded several rounds
of investments in recent years, which have further helped the company's business. Although the
company has several major competitors, we can say with certainty that the niche created by Infobip
has played an essential role in distancing the company from its competitors. A series of acquisitions
that the company made a few years ago have further helped to distance itself from its competitors
and expand the business and the range of services it provides to its customers. The company's next
stage is going public. Infobip plans to list its shares on one of the American stock exchanges, which
will also be the first and only Croatian company listed on the United States stock exchange.

This paper analyzes Infobip’s most important financial statements between the years 2017.
and 2020. Analyzing the health of the company's business will be done with the vertical and

horizontal analysis of financial statements and with the help of analysis of financial ratios.

Keywords: Infobip, stock exchange, analysis of financial reports, "start-up."
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1. Uvod

Cilj 1 svrha poslovanja svake privatne tvrtke je ostvarivanje dobiti. Svaka odluka donesena
unutar organizacije ima kao krajnji cilj ostvarivanje nekakve vrste dobiti ili pozitivnog poslovanja.
Financijski su izvjestaji temelj prikazivanja i prac¢enja uspjeSnosti poslovanja tvrtke. Postupak
kojim se procjenjuju i interpretiraju financijska izvjeS¢a naziva se analiza financijskih izvjestaja.
Financijska su izvjeS¢a kona¢ni produkt svih ra¢unovodstvenih informacija unutar odredenog
razdoblja.

U svim se uspjeSnim organizacijama odluke trebaju donositi na temelju relevantnih
podataka. Bilo da se radi o prodaji, marketingu, istrazivanju i razvoju, za svako donoSenje odluke
potrebna je adekvatna informacijska podloga kako bi se $to viSe umanjio rizik donoSenja pogresne
odluke. Financijska izvje$¢a nisu samo namijenjena unutarnjim korisnicima, tj. samoj tvrtki i
njezinim zaposlenicima, nego i vanjskim korisnicama koji Zele prikupiti vise informacija o tvrtki,
a to mogu biti privatne ili pravne osobe te drzavne institucije. U financijskom izvjes¢ivanju postoji
nekoliko temeljnih financijskih izvjestaja, a to su: bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjestaj o
novcanom toku, izvjestaj o promjeni kapitala i biljeske uz financijske izvjestaje. U ovom ¢e se
radu usredotociti na bilancu, racun dobiti i gubitka te izvjesStaj o nov€anom toku. Bilanca prikazuje
imovinu, kapital i obaveze na odredeni datum, racun dobiti i gubitka uspjesnost poslovanja u
odredenom razdoblju, a izvjestaj o nov€anim tokovima daje informaciju o nov€anim primitcima i
izdatcima zadanog razdoblja.

Postoji nekoliko pristupa u analizi financijskih izvjeStaja, a u ovom ¢e radu biti rije¢ o
horizontalnoj i vertikalnoj analizi financijskih izvjeStaja te ¢e se dotaknuti i prikazati neke od
najkorisnijih i najkoristenijih financijskih omjera. Glavni je razlog odabira analize tvrtke Infobip
¢injenica da je ona prvi hrvatski start-up procijenjen na vise od milijardu dolara. Isto tako, Infobip
¢e postati prva hrvatska tvrtka koja kotira na americkoj burzi i samim tim ¢e analiza ove tvrtke
dati odli¢an uvid u financijski potencijal koji stoji iza inicijalne javne ponude. U analizi ¢e se

usredotociti na Cetiri godi$nja razdoblja od 2017. do 2020. godine.



2. Metodologija rada

U ovom ¢e radu biti rije¢ o financijskim izvje$¢ima tvrtke Infobip d.o.o. od 2017. do 2020.
godine. Cilj je rada prikazati realnu financijsku poziciju tvrtke u posljednjih nekoliko godina te
kakve temelje tvrtka ima za financiranje buduceg rasta i razvoja. Rad ¢e obuhvatiti analizu 3

najvaznija financijska izvjesc¢a, a to su:

e bilanca
e racun dobiti i gubitka

e izvjeS¢e o nov€anim tokovima.

Prema Zeleniki (2000) metodologija je ,,znanstvena disciplina u kojoj se kriticki ispituju i
eksplicitno izlazu razli€ite op¢e 1 posebne znanstvene metode. Znanstvene metode koje ¢e se

koristiti u samoj izradi rada, analiziranju i donoSenju zakljucaka su:

¢ induktivna metoda

e deduktivna metoda

e metoda analize

e metoda sinteze

e metoda klasifikacije
e metoda apstrakcije

e statistiCke metode

e komparativna metoda

e metoda deskripcije.

Navedene ¢e se metode koristiti u donoSenju odredenih opcih zakljucaka, dok ¢e se za analizu
financijskih izvjestaja koristiti drugacije metode koje su specifi¢ne za analizu financijskih izvjes¢a.
Metode koje ¢e se koristiti u analizi financijskih izvje$ca tvrtke Infobip su vertikalna i horizontalna
metoda te ¢e se nakon toga usredotoCiti na prikazivanje raznih financijskih omjera kako bi

najrealnije prikazali financijsku poziciju tvrtke.



3. Opis tvrtke

Infobip je hrvatska IT i telekomunikacijska tvrtka koja se bavi pruzanjem mobilnih
komunikacijskih usluga za poslovne korisnike. Drustvo Infobip d.o.o. osnovano je 2006. godine u
Puli, a rast tvrtke usko je povezan uz inkubator za poduzetnike iz Pule. Cilj je osnivanja tvrtke bio
kreiranje besprijekorne komunikacije izmedu kompanija i krajnjih korisnika mobilnih uredaja.
Tvrtku su osnovali Silvio Kuti¢, Izabel Jelini¢ 1 Roberto Kuti¢, a sama ideja o tvrtki nastala je
2002. godine u Vodnjanu gdje im je danas jedno od sjediSta. Od 2009. godine tvrtka pocinje s
globalnom ekspanzijom. Najprije otvara globalno sjediSte u Londonu, a zatim nastavlja s
otvaranjem ureda Sirom svijeta, a medu njima u New Yorku, Sao Paulu, Meksiko Cityju, Tokiju,
Buenos Airesu, Istanbulu, Kuala Lumpuru, Bangkoku, Vancouveru, Dubaiju, Beogradu, Rijeci,
Moskvi, Mumbaiju, te u mnogim drugim manjim gradovima diljem svijeta. Iako tvrtka trenutno
broji viSe od 60 ureda diljem svijeta, glavna sjediSta su im i dalje u Vodnjanu, Londonu i Zagrebu.

Infobip trenutno broji vise od tri tisu¢e zaposlenih, a samo u Hrvatskoj zaposljava oko tristo
developera. Plan je tvrtke da u regiji u sljede¢ih nekoliko godina zaposljava petsto ljudi godisnje.
Eksponencijalni rast tvrtke treba biti popra¢en adekvatnim zaposljavanjem iako to nije lak zadatak,
dok tvrtka predvida da ¢e s trenutnim organskim rastom i akvizicijama u sljede¢ih nekoliko godina
brojiti i viSe od deset tisu¢a zaposlenika.

Proporcionalno broju zaposlenika Infobip nudi Siroku lepezu proizvoda i usluga koje se
prvenstveno temelje na mobilnim uslugama u oblaku (cloudu). Portfelj proizvoda sadrzi
tehnoloSka rjeSenja za obradu i slanje SMS poruka, glasovnih poruka, telefonskih poziva, push
notifikacija, slanje e-poste i poruka pomocu najpoznatijih mobilnih aplikacija za razmjenu poruka.
Tvrtka je izradila vlastitu komunikacijsku platformu za automatsko slanje i obradu SMS poruka te
ju je globalno povezala sa svim telekomima diljem svijeta kako bi lakse i jednostavnije povezala
svoje klijente s mobilnim korisnicima. Tocnije, usluge Infobipa uklju¢uju A2P slanje SMS poruke,
A2P glas, A2P RCS, obavijesti aplikacija na mobilnom uredaju, e-poStu, razmjenu poruka chat
aplikacija 1 izvrSavanje naplate pomocu mobilnog operatera; dok A2P kratica oznacuje
application-to-person §to u prijevodu zna¢i komunikaciju izmedu uredaja i osobe.

Nadalje, velik dio ulaganja usmjeren je na istrazivanje i razvoj. Odjel za istrazivanje i
razvoj podijeljen je u dvadeset i pet razvojnih timova u pet istrazivacko-razvojnih centara.

Inovativnost je duboko utkana u kulturu organizacije, a konstantno inoviranje i agilno razvijanje



proizvoda i usluga omogucilo je tvrtki da se istakne na trziStu i zauzme poziciju jednog od lidera
industrije. Otvaranje viSe od Sezdeset ureda diljem svijeta omogucilo je tvrtki da razmislja
globalno, a djeluje lokalno. Izgradnja kampusa u Vodnjanu i Zagrebu, koji su ujedno i centri za
razvoj, pokazuju koliki je imperativ na kreiranju inovacija u Hrvatskoj.

Sukladno tomu, Infobip je prisutan na skoro svim trziStima i drzavama svijeta. Podatci
pokazuju da je do sada vise od 60 % svjetske populacije koristilo jednu od usluga ili proizvoda
tvrtke. Prema sluzbenim stranicama tvrtke, tehnologije komuniciraju s vise od sedam milijardi
uredaja i ljudi. Neki od najvecih klijenata i korisnika usluga su: Facebook, Google, Microsoft,
Burger King, Nissan, te mnogi drugi.

Snazna su partnerstva navedenim svjetskim tvrtkama, uz inovativna rjeSenja koja su
proizasla iz Infobipovog odijela za istrazivanje i razvoj, glavni razlog danasnje globalne prisutnosti
tvrtke. Neki od trenutnih konkurenata su Yenasys, MessageBird, Soprano Design, Twilio, Vonage,
Sinch, Clickatell, MMG, Ring Centra, Kaleyra, itd. Iako je konkurencija u ovoj industriji velika,
mozemo slobodno reci da je Infobip u samom vrhu, te su mu najve¢i konkurenti americki Twilio
1 Svedski Sinch.

Budud¢i da je za rast svakog start-upa bitno osigurati adekvatne investicije, Infobip radi
odli¢an posao u njihovom pronalasku i prikupljanju. Prva velika investicija koja je stavila Infobip
na svjetsku scenu, i omogucila joj niz preuzimanja i akvizicija, dogodila se u srpnju 2020. godine,
a iznosila je 200 milijuna americkih dolara. Investitor je drustvo za kapitalna ulaganja, americki
One Equity Firm, ali nije poznat to¢an podatak koliko su dobili vlasnickog udjela u tvrtki. Iz tvrtke
nisu skrivali podatak da se pripremaju za jo$ jedan niz financiranja prije izlaska na burzu te da u
sljede¢em nizu ocekuju prikupiti dodatnih 500 milijuna dolara. S dobivenim investicijama tvrtka
je financirala niz akvizicija, kako na domacem tako i na stranom trziStu, a vjerojatno nakon
sljedeceg investicijskog niza mozemo ocekivati nova pripajanja i akvizicije. Tvrtka je u 2021.
godini kupila domacu shift konferenciju te irsku kompaniju Anam Mobile s kojom je dobila udio
od 64 % pokrivenosti svih uredaja na svijetu. Proteklu je godinu obiljezila najveca akvizicija
kompanije, a to je kupnja americkog konkurenta OpenMarket-a, koja im je otvorila pristup

velikom trziSnom udjelu na podrucju Sjedinjenih Americkih Drzava.

4. Prikaz i analiza financijskih izvjeS¢a tvrtke Infobip



4.1 Prikaz financijskih izvjesca

Najznacajniju ulogu u prikazivanju financijskih informacija i financijskog zdravlja tvrtke
imaju financijska izvje$¢a. Temeljna su financijska izvjeS¢a: bilanca, racun dobiti i gubitka,
izvjeStaj o nov€anom toku, izvjeStaj o promjenama kapitala i biljeske uz financijske izvjestaje.
Bilanca prikazuje stanje imovine, obaveza i kapitala na odredeni datum, a glavna uloga bilance je
prikaz financijskog zdravlja tvrtke. Racun dobiti i gubitka prikazuje financijski uspjeh tvrtke u
odredenom razdoblju. IzvjeStaj o nov€anim tokovima daje informacije o izvorima i upotrebi
gotovine tijekom izvjeStajnog razdoblja, te predstavlja i temelj za planiranje buducih gotovinskih
tijekova 1 potreba za financiranjem (Viduci¢, 2000). Biljeske uz financijske izvjestaje prikazuju
dodatne informacije vezane za ostale temeljne financijske izvjestaje, a izvjeS¢e o promjeni kapitala
sadrzi sve informacije o kapitalu, kapitalnim rezervama i isplac¢enim dividendama ako se radi o
dionickom drustvu.

,Cilj temeljnih financijskih izvjeStaja je zadovoljiti informacijske potrebe svih
zainteresiranih korisnika bilo da se radi o sadaS$njim ili budu¢im ulaga¢ima (vlasnicima),
kreditorima, poslovnim partnerima (kupcima, dobavlja¢ima) drZzavnim institucijama ili pak
javnosti (Brekalo, 2004). Idu¢i u tom smjeru, Infobipu su tijekom vremena zahtjevi i potrebe za
financijskim informacijama konstantno rasli, te su sami financijski izvjestaji postajali sve
kompleksniji i slozeniji. Sa sve sloZenijim financijskim izvjeStajima pojavila se potreba za
standardizacijom izrade i prikazivanja financijskih izvje$¢a, §to je rezultiralo stvaranjem opc¢ih
standarda izvjes¢ivanja koji su nazvani medunarodni raCunovodstveni standardi. Medunarodni
racunovodstveni standardi, ili skraéeno MRS prema Brekalu (2004), odreduju nacin vrednovanja
imovine i obveza, principe 1 nacela izrade financijskih izvjestaja, te daju upute koje informacije i
na koji ih je nacin potrebno prezentirati da bi se osiguralo zadovoljavanje informacijskih potreba

korisnika.

4.1.1 Bilanca



Bilanca je temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje financijski polozaj tvrtke na odredeni
datum, najcesce je to 31. prosinca odredene godine. Prema Viduci¢ (2000), ,,bilanca je sustavni
pregled imovine, kapitala i obveza gospodarskog subjekta na odredeni datum, najées¢e na datum
zavrsetka fiskalne godine®. Bilanca prikazuje imovinu, obveze i kapital poslovnog subjekta, ona
pokazuje Sto tvrtka posjeduje, koliko je zaduZena, te kolika je vrijednost same tvrtke. To je izvjeSce
koje pruza kratak prikaz imovine koju druStvo posjeduje i izvore financiranja te imovine. Glavni

elementi bilance i njihov medusobni odnos prikazan je u tablici (Tablica 1).

AKTIVA =PASIVA

IMOVINA = OBVEZE + KAPITAL

KAPITAL = IMOVINA - OBVEZE

Tablica 1. Jednakost bilance

Bilanca je podijeljena na dva dijela, aktivu i pasivu te iznos sume aktive i pasive uvijek mora biti
jednak. Ukupna aktiva jednaka je ukupnoj imovini tvrtke, a elementi pasive dijele se na obveze i
kapital. Imovina su svi resursi koje kontrolira tvrtka, a koji se koriste u stvaranju nove vrijednosti.
Obveze su sva dugovanja tvrtke te se njihovo podmirenje, tj. smanjenje duga odrazava smanjenjem
resursa, tj. imovine. Dok je kapital ono $to ostane tvrtki nakon §to podmiri svoje obveze, a naziva
se jos i glavnica. Ako se od ukupne imovine, tj. aktive tvrtke, oduzmu ukupne obveze, dobije se
kapital, a kapital predstavlja knjigovodstvenu vrijednost tvrtke. Takoder, ako se radi o dionickom
drustvu, ¢ije dionice kotiraju na burzi, sama vrijednost tvrtke, tj. trziSna vrijednost tvrtke, uvelike
moze odstupati od knjigovodstvene vrijednosti tvrtke. Skraceni prikaz bilance i njezine strukture

mogu se vidjeti u tablici (Tablica 2).

AKTIVA PASIVA




A) PotraZivanja za upisani a ne uplaceni A) Kapital i rezerve

kapital I.  Upisani kapital

II.  Premija za emitirane dionice

B) Dugotrajna imovina III.  Revalorizacijske rezerve
I.  Nematerijalna imovina IV.  Rezerve
II.  Materijalna imovina V.  Zadrzani dobitak ili preneseni
III.  Financijska imovina gubitak
IV.  Potrazivanja VI.  Dobitak ili gubitak tekuce godine

C) Kratkotrajna imovina

I.  Zalihe
II.  Potrazivanja
II.  Financijska imovina
IV.  Novac u banci i blagajni

B) Dugorocna rezerviranja
C) Dugorocne obveze
D) Kratkoro¢ne obveze

E) Odgodeno plaéanje troSkova i prihod
buducdeg razdoblja

D) Placeni troskovi buduéeg razdoblja i
nedospjela naplata prihoda
E) Gubitak iznad visine kapitala F) Ukupno pasiva

F) Ukupna aktiva G) Izvanbilanéni zapisi

G) Izvanbilanéni zapisi

Tablica 2. Primjer bilance

Tablica prikazuje skraceni prikaz bilance te podjelu na glavne i sporedne elemente. Iako su svi
elementi bilance jednako vazni, i svi se njezini elementi moraju uzimati u obzir kod analize
financijskog polozaja tvrtke, ipak se na odredene elemente moramo vise usredotociti jer oni daju
viSe informacija od drugih. Stavke u aktivi koje najviSe govore financijskom stanju tvrtke su
kratkotrajna i dugotrajna imovina. Dugotrajna imovina je sva imovina koja ima vijek trajanja duzi
od jedne godine, te je dugotrajna imovina, za razliku od kratkotrajne imovine, podlozna
amortizaciji. Dugotrajna imovina u bilanci, kao §to je prikazano u tablici (Tablica 2), dijeli se na

nematerijalnu dugotrajnu imovinu, nematerijalnu dugotrajnu imovinu, dugotrajnu financijsku



imovinu i1 dugoro¢na potrazivanja. Nematerijalna dugotrajna imovina je imovina koja nema
opipljiv oblik, ali se priznaju kao imovina i ima vijek trajanja duzi od dvanaest mjeseci; a to su:
patenti, licence, goodwill, koncesije, itd. Materijalna dugotrajna imovina je imovina koji ima
fizicki oblik i vijek trajanja duzi od jedne godine, a to su: zgrade, postrojenja, transportna vozila,
zemljista, itd.

Pasivu dijelimo prema izvorima financiranja tvrtke, te tako kapital predstavlja vlastiti izvor
financiranja, a obveze financiranje iz tudih izvora koje je potrebno vratiti tijekom odredenog
razdoblja. U pasivi je najveci fokus na strukturi kapitala i visini obveza, tj. na stopi zaduZenosti
tvrtke. U tablici se moze vidjeti da se kapital i rezerve dijele na: upisani kapital, premiju za
emitirane dionice, revalorizacijske rezerve, rezerve, zadrzani dobitak ili preneseni gubitak i
dobitak ili gubitak tekuc¢e godine (Tablica 2). Upisani ili temeljni kapital predstavlja kapital koji
je vlasnik unio u tvrtku. On se moze se koristiti sve do postupka likvidacije tvrtke, te je on upisan
u sudski registar. Premija za emitirane dionice ili kapitalni dobitak predstavlja razliku izmedu
nominalne vrijednosti dionica i njihove trziSne vrijednosti. Revalorizacijske rezerve su sastavni
dio kapitala koji proizlazi iz razlike trziSne i knjigovodstvene vrijednosti materijalne,
nematerijalne i financijske imovine. Zadrzani dobitak je dobit koje je tvrtka ostvarila u prijasnjim
godinama, ali ga nije isplatila svojim vlasnicima, nego ga je zadrzala u tvrtki. Dobitak ili gubitak
tekuce godine predstavlja dobit ili gubitak koje je tvrtka ostvarila u toj fiskalnoj godini. Obveze u
bilanci dijelimo na dugorocne i kratkoro¢ne, gdje dugorocne obveze predstavljaju obveze koje se
trebaju podmiriti u razdoblju duzem od jedne godine, a kratkorocne obveze su one obveze koje
dospijevaju u razdoblju kra¢em od jedne.

Prema Zager et al. (2020), ovisno o vremenu ili razlogu sastavljanja, bilance dijelimo na

nekoliko vrsta, a to su:

e pocetna bilanca

e zavrs$na bilanca

e pokusna bilanca

e konsolidirana bilanca

e zbrojna bilanca

e diobena i fuzijska bilanca

e sanacijska bilanca



e steCajna bilanca

e likvidacijska bilanca.

4.1.2 Racun dobiti 1 gubitka

Drugi temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje uspjeSnost poslovanja u odredenom
razdoblju naziva se racun dobiti i gubitka, on je ,.temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje
prihode 1 rashode te njihovu razliku (dobit ili gubitak) u odredenom obracunskom razdoblju,,
(Zager et al., 2020:109). Radun dobiti i gubitka pokazuje koliko tvrtka profitabilno posluje,
ostvaruje li dobit ili gubitak, te koliko ucinkovito koristi imovinu, tj. resurse tvrtke u generiranju
prihoda. Prema misljenju Brekala (2004) ,,svrha racuna dobiti i gubitka je prikazati profitabilnost
poslovanja, odnosno pokazati s kolikim uspjehom upravljacke strukture kombiniraju proizvodne
¢imbenike u cilju ostvarivanja zadovoljavajuceg (maksimalnog) prinosa vlasnicima.*. Tri temeljna
elementa racuna dobiti 1 gubitka su: prihodi, rashodi i razlika izmedu prihoda i rashoda tj. dobitak
ili gubitak. Prihod je koli¢ina novaca koje tvrtka utrzi kroz prodaju robe i pruzanje usluga kupcima.
Rashodi mjere odljev imovine i akumuliranje obveza koje tvrtka preuzima kako bi ostvarila
poslovnu aktivnost i generirala prihode. Dobitak ili gubitak mjeri uspjeSnost poslovanja odredenog
razdoblja.

Prihodi su stavka racuna dobiti i gubitka koji predstavljaju povecanje ekonomske koristi
tijekom obracunskog razdoblja, a nastaju kao posljedica smanjenje obveza ili povecanje imovine.
Povecanje imovine ili smanjenje obveza izravno rezultira rastom kapitala, Sto utjeCe na rast
vrijednosti tvrtke. Kod analize financijskih izvje$¢a tvrtke prihodi su jedna od najvaznijih stavki
koje se uzimaju u obzir u procesu analize. Prihodi tvrtke sadrze puno viSe informacije od pukih
iznosa. Zbog toga Sto racunovodstvo prikazuje prihod kada je on nastao, a ne kada je novac za
robu ili uslugu zapravo primljen, treba uzeti u obzir da iako se nesto vodi pod prihodom od prodaje,
to ne znaci da je tvrtka primila te novce. Ako tvrtka proda odredenu koli¢inu proizvoda drugoj
tvrtki, prva tvrtka tu robu prvo mora isporuciti, pa tek nakon toga druga tvrtka ima odredeni rok
da plati robu koju je kupila od prve tvrtke. U tom procesu ¢esto se dogadaju nepodudarnosti izmedu
prihoda od prodaje i stvarnog priljeva novca u tvrtku, zbog toga §to se zna dogoditi da neke tvrtke

ne podmire svoje obveze na vrijeme ili ih ne podmire uopce. Tvrtke koja imaju velike prihode na



racunu dobiti i gubitka mogu ostati nelikvidna zbog velikog iznosa nenaplacenih potrazivanja.
Ovakvi se prihodi nazivaju prihodi od prodaje, a u racunu dobiti i gubitka prihode dijelimo na tri

vrste prihoda. To su:

e poslovni prihodi,
e financijski prihodi,

e ostali poslovni prihodi ili izvanredni prihodi.

Poslovni prihodi su prihodi ostvareni normalnim poslovanjem, tj. iz glavnih poslovnih
aktivnosti tvrtke, a racunaju se tako da se pomnozi prosjecna cijena prodanih proizvoda ili usluga
s brojem prodanih jedinica. Ovisno o djelatnosti u kojoj tvrtka posluje, poslovni prihodi mogu
nastajati iz prodaje proizvoda, prodaje trgovacke robe ili pruzanja usluga. Poslovni su prihodi
glavni pokreta¢ poslovne aktivnosti tvrtke. Financijski su prihodi oni koji nastaju kao rezultat
povrata u ulozenu financijsku imovinu, financijske instrumente ili prihod koji se ostvari kroz
pozitivne tecajne razlike. Financijski prihodi nastaju kada tvrtka viSak novca ulozi u financijske
instrumente, kao primjerice dionice i obveznice, u svrhu zarade pomoc¢u kamata i dividendi.
Takoder, tvrtka moZze kreditirati ili posuditi novce drugoj tvrtki i na tako ostvariti prihode od
kamata, §to je takoder financijski prihod. Treca vrsta prihoda koje tvrtka moZze ostvariti unutar
poslovne godine nazivaju se ostali poslovni prihodi ili izvanredni prihodi. Autor (Zager et al.,2020)
navodi da su to najcesce ,,prihodi od prodaje dugotrajne imovine, prodaje sirovina, inventurnih
viSkova, otpisa obveza i tome sli¢no®. Ovi se troSkovi manifestiraju prodajom zgrada i poslovnih
prostora, nekretnina, zemlje, sirovina i materijala koji nisu iskoristeni itd. Ovi troskovi nastaju
ponekad uslijed odredenih izvanrednih dogadanja te njihov udio nikada nije velik u odnosu na

poslovne prihode.

Rashodi su troSkovi poslovanja koje tvrtka snosi zbog ostvarivanja prihoda te oni ¢ine negativnu
komponentu poslovanja. Rashodi su svi troSkovi koje tvrtka mora platiti kako bi poslovalo, a ti
troskovi mogu biti povezani s temeljnom aktivnosti tvrtke ili ne moraju biti povezani uopce. Rast
rashoda karakterizira smanjivanje imovine ili poveéanje obveza $to rezultira smanjenjem kapitala

druitva. Po Zager et al. (2020) u vrijednost rashoda se uklju¢uje sva vrijednost utrosaka sirovine,
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materijala, strojeva, energije, ljudskog rada itd., koji su bili potrebni za stvaranje poslovnih

ucinaka, tj. gotovih proizvoda. Kao i prihode, rashode dijelimo na:

e poslovne rashode,
¢ financijske rashode,

e ostale poslovne rashode ili izvanredni rashode.

Poslovni su rashodi povezani s glavnom poslovno aktivno$cu tvrtke, a to su troskovi koji
nastaju kao posljedica prodanih proizvoda. U poslovne rashode ubrajamo place, najam,
amortizaciju, rezijske troskove, te sve ostale troSkove koji se pojavljuju redovito, a usko su
povezani uz glavnu djelatnost tvrtke. Financijski rashodi predstavljaju rashode uz pomo¢ kojih se
financira tvrtka, a nastaju pomocu koriStenja tudih izvora financiranja. Financijski rashod je troSak
koriStenja tudih novc¢anih sredstava. U financijske rashode ubrajamo kamate, negativne tecajne
razlike, nerealizirane gubitke, vrijednosna uskladenja imovine itd. Takoder, postoje rashodi koji
se dogadaju ponekad, iznenadno, a koje je tesko predvidjeti i oni se nazivaju izvanredni troskovi
ili ostali poslovni rashodi. U poslovne rashode ubrajamo manjkove, kalo, kvar i lom, Stete nastale
djelovanjem vise sile, kazne, penale i naknade Stete, naknadno utvrdeni rashodi iz proteklih godina,
sponzorstva i ostali troskovi.

U svrhu stvaranja Sto bolje percepcije financijskog zdravlja i poslovanja tvrtke, racun dobiti
1 gubitka treba uvijek promatrati s bilancom jer su ta dva financijska izvjeS¢a povezana. U bilanci
se dobit prikazuje na strani pasive i upisan je samo kao iznos dobitka poslovne godine, a ra¢un
dobiti 1 gubitka pokazuje kako je ta dobit nastala. U tablici (Tablica 3) prikazan je skraceni oblik
racuna dobiti 1 gubitka iz kojeg se moZe vidjeti na koji nacin je strukturiran racun dobiti i gubitka.
Racun dobiti 1 gubitka isto kao i bilanca prikazuje podatke za dva razdoblja. To mozZze biti za tekuéu
1 prijasnju godinu, a ako se radi o financijskom izvjes¢u koje prikazuje poslovanje tvrtke u

odredenom kvartalu, tada se prikazuje za isti kvartal prijasnje fiskalne godine.

Opis-pozicija 20x2 20x1

Prihodi iz temelje djelatnosti
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Rashodi iz temeljne djelatnosti

Prihodi iz drugih aktivnosti

Rashodi iz drugih aktivnosti

Izvanredni prihodi

Izvanredni rashodi

UKUPNI PRIHODI

UKUPNI RASHODI

Dobit prije oporezivanja

Porez na dobit

DOBIT (GUBITAK) FINANCIJSKE GODINE

Tablica 3. Skraceni oblik racuna dobiti i gubitka

4.1.3 IzvjeSce o nov€anim tokovima

Izvjestaj o nov€anim tokovima, uz bilancu i racun dobiti i gubitka, jedan je od tri najvaznija
1 najkoristenija financijska izvje$¢a. Izvjestaj o nov€anim tokovima prikazuje ukupne priljeve i
odljeve novca iz tvrtke pomocu poslovne, investicijske i financijske aktivnosti. Ovo izvjesce daje
njezinom Citatelju sve informacije o nov€anim primitcima i izdatcima, gotovinskim plac¢anjima i
promjenama u gotovini koje tvrtka posjeduje. Autori (Zager et al., 2020) smatraju da je izvjestaj o
novéanim tokovima sastavni dio temeljnih financijskih izvjestaja koji pokazuje izvore pribavljanja
1 nacina upotrebe novca, te da je novac vazna ekonomska kategorija i vrlo vazan ¢imbenik u
osiguravanju likvidnosti tvrtke. Po Viduci¢ (2000) izvjes¢e o nov€anom toku daje informacije o
izvorima i upotrebi gotovine tijekom izvjestajnog razdoblja, ali predstavlja i temelj za planiranje

buducih gotovinskih tijekova i potreba za financiranjem.

20x2 20x1

A.) POSLOVNE AKTIVNOSTI
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1. Primitci iz poslovnih aktivnosti

2. Izdatci iz poslovnih aktivnosti

3. Novc¢ani tok iz poslovnih aktivnosti

B.) INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI

1. Primitci iz investicijskih aktivnosti

2. Izdatci iz investicijskih aktivnosti

3. Novc¢ani tok iz investicijskih aktivnosti

C.) FINANCIJSKE AKTIVNOSTI

1. Primitci iz financijskih aktivnosti

2. Izdatci iz financijskih aktivnosti

3. Novc¢ani tok iz financijskih aktivnosti

CISTI (NETO) NOVCANI TOK

Novac na pocetku razdoblja

Novac na kraju razdoblja

Tablica 4. Skraceno izvjesée o novéanim tokovima

Tablica (Tablica 4) prikazuje skraceni oblik izvje$¢a o nov€anim tokovima. Moze se zakljuciti da
ovaj izvjestaj, isto kao 1 ostali temeljni financijski izvjestaji, radi bolje analize i lakSe usporedbe
rezultata poslovanja tvrtke, prikazuje tekuée razdoblje s prethodnim razdobljem,. Cisti neto
novcani tok pokazuje koliko je novaca zapravo ostalo u tvrtki, te kazuje kolika je razlika izmedu
priljeva i odljeva nov¢anih sredstava tvrtke. Ako je neto novcani tok pozitivan, znaci da je na kraju
obracunskog razdoblja viSe novca uslo u tvrtku, nego §to je iz nje izaslo. Primitke i izdatke u
izvjeStaju o novc€anim tokovima dijelimo na primitke i izdatke od poslovnih, investicijskih i
financijskih aktivnosti.

Poslovne aktivnosti su glavne aktivnosti, tj. glavna djelatnost iz koje tvrtka ostvaruje

prihod. Ovaj dio izvjes¢a o nov€anim tokovima ukljucuje prihode koje tvrtka ostvaruje svojim
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svakodnevnim poslovnim aktivnostima poput prodaje proizvoda i usluga, te troskove koje tvrtka
snosi za obavljanje temeljne djelatnosti. Prema Vukasovi¢ i Vojinovi¢ (2010) izvjestaj o nov€anim
tokovima od poslovnih aktivnosti pokazatelj je obujma u kojem poslovna djelatnost tvrtke
ostvaruje dovoljne gotovinske priljeve za poslovne aktivnosti. Naj¢es¢i primitci od poslovnih
aktivnosti su: primitci od prodaje robe, primitci od pruzanja usluga, primitci od provizija, naknada,
tantijema, povrati novca od dobavljaca itd., a najces¢i izdatci su: isplate plac¢a zaposlenicima,
izdatci dobavljacima za kupljene sirovine, materijale i proizvode, izdatci za placanje poreza itd.
Poslovne aktivnosti najvazniji su dio izvjeStaja o nov€anim tokovima. Ako tvrtka ne generira
dovoljno novca iz svog svakodnevnog poslovanja, tj. temeljne djelatnosti, vrlo vjerojatno nece
dugo poslovati.

Investicijske aktivnosti su aktivnosti vezane za ulaganje u dugotrajnu imovinu tvrtke. Ovaj
dio izvjestaja o nov€anim primjerice zemljiSta, nekretnina, postrojenja, zatim kapitalni izdatci za
odrzavanje i poboljSanje postojecih zgrada, postrojenja i opreme, te izdatci za kupnju vrijednosnih
papira kao Sto su obveznice i dionice. lako negativan novcani tok iz poslovnih aktivnosti
predstavlja loSe poslovanje tvrtke, negativan novcani tok iz investicijskih aktivnosti moze biti i
pozitivan znak da tvrtka ulaze u dugorocne ciljeve tvrtke i da ¢e ta ulaganja rezultirati
konkurentskom prednosc¢u tvrtke u dugom roku.

Financijske aktivnosti tvrtke su aktivnosti koje su vezane za financiranje poslovanja tvrtke.
Te aktivnosti obuhvacaju transakcije financijskih sredstava izmedu tvrtke i njezina vlasnika, kao 1
transakcije izmedu tvrtke i1 vjerovnika. Nov¢ani tok iz financijskih aktivnosti pruza investitorima
uvid u financijsku snagu tvrtke i koliko dobro upravlja strukturom kapitala tvrtke, te na koji nacin
koristi zaduzivanje kao izvor financiranja. Neke od najc¢es¢ih financijskih aktivnosti koje mozemo
vidjeti u izvje$¢u o nov€anim tokovima su: primitci od emisije dionica, uplate vlasnickih udjela,
primljeni krediti, primitci od emisije obveznica, kao i izdatci za otkup vlastitih dionica, otplate
kredita, isplate dividendi, kamata itd. Ako tvrtka generira velik priljev novca iz poslovnih
aktivnosti, negativan tok iz financijskih aktivnosti nije lo§ pokazatelj zbog toga §to u tom slucaju
tvrtka koristi novac iz poslovnih aktivnosti kako bi otkupilo vlastite dionice i povecalo kapital.

Prema Vukasovi¢ i Vojinovi¢ (2010) izvjestaj o nov€éanim tokovima govori o sposobnosti
tvrtke da plati dugove, kamate i dividende; koje su i kada nastaju potrebe za vanjskim
financiranjem; razlozi zbog kojih nastaju razlike izmedu neto prinosa i neto nov¢anog toka od

poslovnih aktivnosti; gotovinske i ne-gotovinske efekte na investicijske i financijske transakcije.
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Postoje dva nacina sastavljanja izvjes¢a o nov€anim tokovima, a to su: direktna i indirektna
metoda. Izvjesée sastavljeno po direktnoj metodi puno je zastupljenije i Citkije, zbog toga Sto
grupira priljeve i odljeve novca prema aktivnostima, prikazuje odakle su dosli novci i gdje su otisli.
Indirektna metoda daje jednake rezultate, ali je metoda sastavljanja drugacija. Za izracun pomocu
indirektne metode koristi se bilanca za dva uzastopna razdoblja te se ras¢lanjivanjem odredenih

dijelova imovine i izvora imovine koji prikazuju iznos promjene novca u danom razdoblju.

4.2 Analiza financijskih izvjeStaja tvrtke Infobip

U ovom ¢e se dijelu rada analizirati financijska izvjesca tvrtke Infobip od 2017. do 2020
godine. Analizirat ¢e se racun dobiti i gubitka, bilancu i izvjes¢e o nov€anim tokovima. U analizi
¢e se koristiti horizontalna i vertikalna analizu. Takoder, analiza ¢e koristiti informacije iz biljeski
uz financijske izvjestaje.

Horizontalna analiza je metoda analize financijskih izvjes¢a koja omogucéuje usporedbu
odredenih stavki u financijskim izvjeStajima kroz odredeno razdoblje, te se temelji na
komparativnim financijskim izvje§¢ima. Prema rije¢ima autora (Zager et al., 2020) horizontalna
analiza je ,,analiza financijskih izvjeStaja koja omogucéava usporedivanje podataka kroz duze
razdoblje, kako bi se otkrile tendencije i dinamika promjena pojedenih bilanénih pozicija
(financijskih podataka)®.

Vertikalna analiza je analiza i usporedba podataka iz financijskih izvjesStaja unutar jednog
razdoblja. U vertikalnoj analizi koriste se strukturni financijski izvjestaji. Prema Brekalu (2004),
,strukturni izvjestaji izracunati su na nacin da se u bilanci aktiva i pasiva izjednace sa 100 dok se
ostale pozicije izrazavaju kao postotak od ukupne aktive ili pasive®. Ova vrsta analize najkorisnija

je kada se primjenjuje u usporedbi s drugim tvrtkama.

4.2.1 Analiza bilance druStva Infobip

Prikazana je bilanca tvrtke Infobip od 2017. do 2020. godine (Tablica 5). Bilanca prikazuje
financijski polozaj tvrtke na odredeni datum, u ovom slucaju 31. 12 .2017., 31. 12. 2018., 31. 12.
2019. 1 31. 12. 2020. godine. Tablica je izradena na temelju podataka iz godis$njih financijskih

izvjeStaja i izvjeSc¢a neovisnog revizora za 2018., 2019., 1 2020. godinu.

15



AKTIVA 2020. 2019. 2018. 2017.
DUGOTRAJNA IMOVINA
Nematerijalna imovina 342,640 937,389 803,076 399,723
Materijalna imovina 215,798,707 | 120,692,759 [ 101,353,940 92,438,674
Financijska imovina 1,246,303 2,325,697 1,133,112 1,618,659
Ukupno dugotrajna imovina 217,387,650 | 123,955,845 | 103,290,128 94,457,056
KRATKOTRAJNA
IMOVINA
Zalihe 442,476 1,339 2,928 0
Potrazivanja od kupaca 2,349,623 1,197,129 1,871,857 725,806
Potrailvapja od povezanih 32.900 1,509
poduzetnika
Potrazivanja od zaposlenika 59,036 100,914 39,104 20,841
Potrazivanja od drzave i drugih | o7 717 1327474 905,623 | 1,571,361
mstitucija
Ostala kratkotrajna 336,609 360,024 40,480 149,157
potrazivanja
Kratkotrajna financijska 419,000 397,368 784,943 756,943
imovina
Novac 1,156,248 495,648 3,043,786 1,082,379
Ukupno kratkotrajna 6,767,609 | 3,879.896 | 6,688,721 | 4,307,996
imovina
PLACENI TK. BUDUCEG
RAZDOBLJA 35,416,058 13,686,358 2,972,486 1,117,495
UKUPNO AKTIVA 259,571,317 | 141,522,099 | 112,951,335 99,882,547
Izvanbilan¢ni zapisi 344 4,200,344

PASIVA 2020. 2019. 2018. 2017.
KAPITAL I REZERVE
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Upisani kapital 13,196,000 13,196,000 13,196,000 13,196,000
Zadrzana dobit 34,273,637 22,252,597 15,629,050 9,825,872
Dobit tekuée godine 19,324,615 12,021,040 6,623,547 5,803,178
Ukupno kapital 66,767,252 47,442,637 35,421,597 28,798,050
DUGOROCNE OBVEZE

Dugoroc¢ne obveze 101,393,392 46,502,408 45,163,447 43,342,583
KRATKOROCNE OBVEZE

Obveze prema poduzetnicima 74.972 74.972 30,330
unutar grupe

Obveze za zajmove, depozite i 12,818 13,118 9,368 105,457
sliéno

Obveze prema bankama 9,047,165 5,316,129 5,298,268 5,366,891
Obveze za predujmove 28,404,595 5,941,685

Obveze prema dobavlja¢ima 19,387,273 11,106,216 5,464,441 3,854,662
Obveze prema zaposlenicima 13,950,698 10,962,850 6,946,082 5,158,418
Obveze za poreze, doprinose i 8,953,010 | 7,268,655 | 4,489,702 | 3,336,696
sli¢na davanja

Ostale kratkoro¢ne obveze 255,864 68,379 6,341,863 7,121,902
Ukupno kratkoroc¢ne obveze 80,011,423 40,752,004 28,624,696 24,974,356
PRIHODI BUDUCIH

RAZDOBLJA 11,399,250 6,825,050 3,741,595 2,767,558
UKUPNO PASIVA 259,571,317 | 141,522,099 | 112,951,335 99,882,547
Izvanbilan¢ni zapisi 344 4,200,344

Tablica 5. Bilanca drustva Infobip

Kao $to se moze vidjeti, aktiva i pasiva povecale su se s 99,882,547 kn na 259,571,217 kn u
razdoblju izmedu 31. 12. 2017.131. 12. 2020. godine §to predstavlja povecanje imovine tvrtke za
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viSe od dva i pol puta. Ovakav rast imovine tvrtke koji proporcionalno prati rast kapitala najbolji

je pokazatelj ekspanzije poslovanja tvrtke u prethodnim godinama.

4.2.1.1 Horizontalna analiza bilance druStva Infobip

Horizontalna analiza koristi se u analizi financijskih izvjestaja za usporedbu povijesnih

podataka tijekom odredenih razdoblja, a moze se izrazavati u apsolutnim iznosima ili u postotcima.

Ona je odlican alat u prepoznavanju kretanja trendova odredenih stavki unutar financijskih

izvjestaja. Primjena ove analize pokazuje §to je pokretalo financijske performanse tvrtke ili $to je

smanjivalo operativnu uspjeSnost. Kako bi se napravila horizontalna analiza, potrebno je izraditi

komparativnu formu financijskog izvjeStaja. Za izradu komparativnog financijskog izvjestaja

tvrtke Infobip, koristila su se razdoblja izmedu 2017. 1 2020. godine, a promjene izmedu razdoblja

iskazani su u postotcima.

AKTIVA 2020./2019. 2019./2018. 2018./2017.
DUGOTRAJNA IMOVINA
Nematerijalna imovina (63.4 %) 16.7 % 100.9 %
Materijalna imovina 78.8 % 19.1 % 9.6 %
Financijska imovina (46.4 %) 105.2 % (30.0 %)
Ukupno dugotrajna imovina 75.4 % 20.0 % 9.4 %
KRATKOTRAJNA IMOVINA
Zalihe 32945.3 % (54.3 %)
Potrazivanja od kupaca 96.3 % (36.0 %) 157.9 %
Potrazivanja od povezanih poduzetnika
Potrazivanja od zaposlenika (41.5 %) 158.1 % 87.6 %
Potljaii\./‘anja od drzave i drugih 485 9% 46.6 % (42.4 %)
mstitucija
Ostala kratkotrajna potrazivanja (6.5 %) 789.4 % (72.9 %)
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Kratkotrajna financijska imovina 54 % (49.4 %) 3.7 %
Novac 133.3% (83.7 %) 181.2 %
Ukupno kratkotrajna imovina 74.4 % (42.0 %) 553 %
PLACENI TK. BUDUCEG o 0 0
RAZDOBLJA 158.8 % 360.4 % 166.0 %
UKUPNO AKTIVA 83.4 % 253 % 13.1 %
Izvanbilan¢ni zapisi

PASIVA 2020./2019. 2019./2018. 2018./2017.
KAPITAL I REZERVE
Upisani kapital 0.0 % 0.0 % 0.0%
Zadrzana dobit 54.0 % 42.4 % 59.1 %
Dobit tekuée godine 60.8 % 81.5% 14.1 %
Ukupno kapital 40.7 % 33.9% 23.0%
DUGOROCNE OBVEZE
Dugorocne obveze 118.0 % 3.0 % 4.2 %
KRATKOROCNE OBVEZE
(g)rt)l\rf)zze prema poduzetnicima unutar (100.0 %) 0.0 % 1472 %
Obveze za zajmove, depozite i sli¢no (2.3 %) 40.0 % (91.1 %)
Obveze prema bankama 70.2 % 0.3 % (1.3%)
Obveze za predujmove 378.1 %
Obveze prema dobavlja¢ima 74.6 % 103.2 % 41.8 %
Obveze prema zaposlenicima 273 % 57.8 % 34.7 %
Obvezp za poreze, doprinose i slicna 2399 61.9 % 34.6 %
davanja
Ostale kratkorocne obveze 274.2 % (98.9 %) (11.0 %)
Ukupno kratkoroc¢ne obveze 96.3 % 42.4 % 14.6 %
PRIHODI BUDUCIH RAZDOBLJA 67.0 % 82.4 % 352 %
UKUPNO PASIVA 83.4 % 253 % 13.1 %

Izvanbilan¢ni zapisi

Tablica 6. Horizontalna analiza bilance tvrtke Infobip
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Kao $to se moze vidjeti (Tablica 6), aktiva, tj. ukupna imovina tvrtke Infobip, konstantno je rasla
te je u izmedu 2019. 1 2020. godine ostvarila najve¢i rast od 83.4 % u jednoj fiskalnoj godini.
Najveéi pokreta¢ rasta imovine tvrtke je dugotrajna imovina koja je u zadnje Cetiri godine
konstantno rasla te je izmedu 2019. 1 2020. godine dugotrajna imovina ostvarila najveci rast od
75.4 %. Nematerijalna imovina tvrtke konstantno je fluktuirala, a iz tablice se moze zakljuciti da
je u prvom i drugom promatranom razdoblju dozivjela rast, a zatim pad izmedu 2019./2020.
godine. U biljeSkama uz financijske izvjestaje vidljivo je da se nematerijalna imovina tvrtke dijeli
na stavke licence, softver i ostala prava te na ulaganja u tudu imovinu. Najve¢i razlog smanjenja
nematerijalne dugotrajne imovine je pad ulaganju u tudu imovinu koja se izmedu 2019. i 2020.
godine smanjila s 898,946 kn na 241,931 kn. Najces¢e stavka ulaganja u tudu imovinu odnosi se
na slucajeve ulaganja nov€anih sredstava u uredivanje nekretnine koja nije u vlasnistvu tvrtke koja
ureduje prostor, nego je u najmu. Ovaj pad vrijednosti nematerijalne imovine u posljednjem
promatranom razdoblju ne predstavlja problem zbog toga Sto se ne radi o velikom nov€anom
iznosu pa sama stavka nije kljucna u financiranju poslovanja tvrtke. Materijalna imovina od 2017.
do 2019. godine ima trend blagog rasta, a zatim 2019. na 2020. godinu vidimo veliki porast
dugotrajne imovine od skoro 80 %. Strukturu dugotrajne materijalne imovine moze se uociti u

prikazu (Tablica 7).

Materijalna imovina 2020. 2019. 2018. 2017.
Zemljiste 6,707,295 6,154,070 6,154,070 5,848,976
Gradevinski objekti 62,412,087 63,858,512 67,184,551 68,678,906
Postrojenja i oprema 20,256,061 19,054,951 9,772,268 15,344,180
Alati, pogonski inventar i 7273059 | 9,621,206 | 9673259 | 2,226,131
transportna 1movina
Imovina u pripremi 114,941,807 21,683,607 8,537,803 0
Predujmovi 4,208,398 320,413 31,719 340,481
Ukupno materijalna imovina 215,798,707 | 120,692,759 [ 101,353,940 92,438,674

Tablica 7. Dugotrajna materijalna imovina tvrtke Infobip
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Prema tome, dominantnu ulogu ima imovina u pripremi u povecanju ukupne vrijednosti
materijalne imovine. Imovina u pripremi porasla je za 530 % u izmedu 2019. 1 2020 godine. To je
posljedica ulaganja tvrtke u izgradnju novog kampusa u Zagrebu koji se planira otvoriti krajem
2021. ili pocetkom 2022. godine. ZemljiSte i1 gradevinski objekti drze odredenu konstantnu
vrijednost u posljednja Cetiri promatrana razdoblja, s tim da treba uzeti u obzir da se gradevinski
objekti amortiziraju i podlozni su smanjenju vrijednost kroz godine, dok zemljiSte tome nije
podlozno. Rast vrijednosti dugotrajne imovine u promatranom period pokazuje da tvrtka ulaze u
svoje poslovanje, a otvaranjem drugog kampusa u Hrvatskoj da Zele rijesiti problem manjka radne
snage povecanjem kapaciteta.

Ukupna kratkotrajna imovina tvrtke izmedu 2017. 1 2020. godine znacajno fluktuira te se
u posljednjem razdoblju uocava rast vrijednosti kratkotrajne imovine za 74.4 %. Kratkotrajna
imovina je imovina tvrtke koja nema vijek trajanja duzi od jedne godine te zbog kratkog vijeka
trajanja ovakva vrsta imovina mnogo fluktuira u obraunskim razdobljima. Placeni troSkovi
bududeg razdoblja pokazuju konstantan trend rasta $to ukazuje na to da tvrtka pravovremeno plac¢a
1 servisira svoja dugovanja.

Zbog jednakosti pasive i aktive u bilanci, pasiva tvrtke Infobip ima jednak trend kretanja
kao 1 aktiva. Kao §to se ve¢ spomenulo, pasiva se dijeli na kapital i obveze. Kapital je nov¢ana
vrijednost koja ostaje kada se od ukupne imovine oduzmu ukupne obveze tvrtke, tj. kapital je
knjigovodstvena vrijednost koja pripada vlasnicima tvrtke. Kapital tvrtke je tako konstantno rastao
(Tablica 6), sto je pokazatelj uspjesnog poslovanja tvrtke. Ukupan kapital je izmedu 2017. 1 2018.
godine porastao za 23 %, izmedu 2018. 1 2019. 33.9 %, te izmedu 2019. 1 2020. za 44 %, $to znaci
da je tvrtka u razdoblju izmedu 2017. 1 2020. godine vise nego udvostrucilo svoju knjigovodstvenu
vrijednost. Upisani ili temeljni kapital je kapital koji se unosi u tvrtku pri samom osnutku, te on u
vedini slucajeva nije podlozan promjenama, osim ako uprava drustva ne odluci drugacije. Na rast
kapitala tvrtke najviSe je utjecalo povecanje zadrzane dobiti i dobiti tekuce godine, i stoga su obje
stavke imale su konstantan rast, gdje se zadrzana dobit povecala za 348 % izmedu 2017. 1 2020.
godine, a dobit tekuce godine za 333 % u istom razdoblju. Ovaj pozitivan trend pokazuje da tvrtka
posluje uspjesno, u¢inkovito koristi vlastite resurse u stvaranju dodane vrijednosti, konstantno
povecava dobit i samim time povecava knjigovodstvenu vrijednost tvrtke.

Dugorocne su obveze tvrtke obveze koje imaju rok dospijeca duzi od godine dana. [zmedu

2017.12019. godine dugoro¢ne obveze tvrtke relativno malo rastu, sve do 2020. godine kada se
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uocava porast dugoro¢nih obveza od 118 % u odnosu na prethodno razdoblje. Izgradnju poslovnih
zgrada i1 kampusa, kao Sto je prikazano ranije (Tablica 7), tvrtka je financirala iz vanjskih
dugoroc¢nih izvora financiranja, tj. kreditima. Najve¢i porast dugoro¢nih obveza uzrokovan je
porastom dugoro¢nih obveza prema bankama, gdje su obveze prema bankama u razdoblju izmedu
2019.12020. porasle sa 24,298,793 kn na 81,881,573 kn, $to je povecanje od 336 %. Uzimajuéi u
obzir da se tvrtka relativno povoljno kreditirala uz kamatne stope od 1.95 % 1 2.7 %, moZemo
zakljuciti da dani dugoro¢ni krediti ne predstavljaju velik financijski teret za tvrtku. Dani krediti
osigurani su zaloznim pravima nad nekretninama u vlasnistvu Drustva.

Kratkoro¢ne su obveze tvrtke obveze s rokom dospije¢a manjim od godine dana. Ukupne
kratkoro¢ne obveze tvrtke izmedu 2017. 1 2018. godine biljeze blagi rast od 14.6 %, zatim izmedu
2018.12019. rast od 42.4 %, 1 najveci rast dogodio se u zadnjem promatranom razdoblju gdje su
kratkoro¢ne obveze drustva skocile za 96.3 % u 2020. u odnosu na 2019. godinu. Najveci uzrok
rasta kratkoro¢nih obveza tvrtke u 2020. godini je rast obveza za predujmove koji su porasli sa
5,941,685 kn na 28,404,595 kn Sto je rast od 378 %, a odnose se u cijelosti na primljene
predujmove od maticnog drustva Infobip Ltd.

Prihod budu¢ih razdoblja i odgodeno plac¢anje troskova imaju konstantan rast tijekom
promatranih godina. Izmedu 2017. 1 2020. godine ova stavka druStva povecala se za Cetiri puta, a
prema podacima prikazanima u biljeSkama uz financijske izvjestaje mozemo vidjeti da se vecina

tih troSkova odnosi na odgodeno pla¢anje nadoknade za neiskoriSteni godiSnji odmor.

4.2.1.2 Vertikalna analiza bilance drustva Infobip

Vertikalna se analiza odnosi na analiziranje i usporedivanje pojedinih stavki financijskog
izvjeStaja unutar jedne godine. Kako bi se provela vertikalna analiza financijskih izvjestaja,

potrebno je izraditi strukturirani oblik financijskog izvjeStaja koji se analizira.

AKTIVA 2020. 2019. 2018. 2017.
DUGOTRAJNA IMOVINA
Nematerijalna imovina 0.13 % 0.66 % 0.71 % 0.40 %
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Materijalna imovina 83.14 % 85.28 % 89.73 % 92.55%
Financijska imovina 0.48 % 1.64 % 1.00 % 1.62 %
Ukupno dugotrajna imovina 83.75 % 87.59 % 91.45 % 94.57 %
KRATKOTRAJNA
IMOVINA
Zalihe 0.17 % 0.00 % 0.00 % 0.00 %
Potrazivanja od kupaca 0.91 % 0.85 % 1.66 % 0.73 %
Potrazivanja od povezanih
0.01 % 0.00 % 0.00 % 0.00 %

poduzetnika
Potrazivanja od zaposlenika 0.02 % 0.07 % 0.03 % 0.02 %
Potrazivanja od drzave i drugih
o 0.76 % 0.94 % 0.80 % 1.57 %
mstitucija
Ostala kratkotrajna potrazivanja 0.13 % 0.25 % 0.04 % 0.15 %
Kratkotrajna financijska
. _ 0.16 % 0.28 % 0.69 % 0.76 %
imovina
Novac 0.45 % 0.35% 2.69 % 1.08 %
Ukupno kratkotrajna
. ) 2.61 % 2.74% 5.92 % 4.31 %
imovina
PLACENI TK. BUDUCEG

13.64 % 9.67% 2.63 % 1.12 %
RAZDOBLJA
UKUPNO AKTIVA 100.00 % 100.00% 100.00 % 100.00 %
PASIVA
KAPITAL I REZERVE
Upisani kapital 5.08 % 9.32% 11.68% 13.21 %
Zadrzana dobit 13.20 % 15.72% 13.84% 9.84 %
Dobit tekucée godine 7.44 % 8.49% 5.86% 5.81 %
Ukupno kapital 25.72 % 33.52% 31.36% 28.83 %
DUGOROCNE OBVEZE
Dugorocne obveze 39.06 % 32.86% 39.98% 43.39 %
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KRATKOROCNE OBVEZE
Obveze prema poduzetnicima

0.00 % 0.05 % 0.07 % 0.03 %
unutar grupe
Obveze za zajmove, depozite i

‘ 0.00 % 0.01 % 0.01 % 0.11 %

sli¢no
Obveze prema bankama 3.49 % 3.76 % 4.69 % 537 %
Obveze za predujmove 10.94 % 4.20 % 0.00 % 0.00 %
Obveze prema dobavlja¢ima 7.47 % 7.85 % 4.84 % 3.86 %
Obveze prema zaposlenicima 537 % 7.75 % 6.15 % 5.16 %
Obveze za poreze, doprinose i

345 % 514 % 3.97 % 3.34 %
sli¢na davanja
Ostale kratkoro¢ne obveze 0.10 % 0.05 % 5.61 % 7.13 %
Ukupno kratkoroc¢ne obveze | 30.82 % 28.80 % 25.34 % 25.00 %
PRIHODI BUDUCIH

4.39 % 4.82 % 3.31% 2.77 %

RAZDOBLJA
UKUPNO PASIVA 100.00 % 100.00 % 100.00% 100.00 %

Tablica 8. Vertikalna analiza bilance drustva Infobip

Tablica (Tablica 8) prikazuje strukturnu bilancu drustva Infobip, gdje se ukupnu aktivu i ukupnu
pasivu izjednacila sa 100%, a ostale pozicije unutar aktiva i pasive prikazane su kao postotni udio
u ukupnoj aktivi ili pasivi. Vertikalna analiza koristi se kada se Zeli usporediti jedna tvrtka s drugim
tvrtkama, te zbog toga Sto vrijednosti izrazene u postotcima znatno olakSavaju samu usporedbu
izmedu tvrtki. Autori (Zager et al., 2020) navode da je ,korisnost strukturnih financijski izvjestaja
dolazi do izrazaja kod usporedivanja podataka unutar jedne tvrtke za viSe obracunskih razdoblja
kada je gospodarskom okruzenju prisutna inflacija“.

Ako se promatra struktura imovine druStva Infobip mozemo vidjeti da ve¢inu aktive ¢ini
dugotrajna imovina tvrtke, od 83 % do 95 %, ovisno o obra¢unskom razdoblju, a ve¢ina vrijednosti
pripada dugotrajnoj materijalnoj imovini. U tablici je prikazana detaljna struktura dugotrajne

materijalne imovine, gdje se moze vidjeti da najveci udio dugotrajne materijalne imovine pripada
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gradevinskim objektima i imovini u pripremi (Tablica 7). Financijska imovina i nematerijalna
imovina nemaju ve¢i znac¢aj na ukupnu imovinu tvrtke.

Kratkotrajna imovina tvrtke ¢ini samo 2.61 % ukupne imovine tvrtke u 2020. godine, a
najveci udio ima 2018. kada dostize udio od 5.92 %. Najveci udio kratkotrajne imovine, ovisno od
godine do godine, pripada potrazivanjima kupaca, novcu i potrazivanjima od drzave i drugih
institucija. U svakom promatranom razdoblju suma potrazivanja od kupaca i1 potrazivanja od
drzave i drugih institucija predstavlja viSe od polovine kratkotrajne imovine. Lo§ pokazatelj moze
biti kada je stavka potrazivanja (kupaca) prevelika u odnosu na ukupnu imovinu, no u ovoj situaciji
to nije slucaj. Prvenstveno, drzava i druge institucije pravovremeno podmiruju svoje obveze i u
vedéini gospodarstava nemaju problema s likvidnoséu, a ako se promotre biljeske uz financijske
izvjestaje, moZze se uociti da se vise od Cetiri petine potrazivanja od kupaca odnosi na nedospjela
potrazivanja. Mali udio gotovog novca u imovini tvrtke moze biti negativan pokazatelj, ali viSe
informacija ¢e se dobiti analiziranjem ostalih financijskih izvjestaja.

Placeni troskovi buduceg razdoblja i obracunati prihodi imaju udio od 13.64 % u 2020.
godini, $to je ujedno i najveci udio te stavke u ukupnoj imovini tvrtke u promatranim razdobljima,
a u ostalim razdobljima taj je udio zanemariv. Skoro 90 % ove stavke ¢ine obracunati prihodi, a
obracunati prihodi su prihodi koji su nastali u teku¢em obra¢unskom razdoblju, ali nisu dospjeli
na naplatu u teku¢em razdoblju pa se ne mogu priznati kao potrazivanje.

Udio kapitala tvrtke u ukupnoj pasivi dosegao je najveci postotak u 2019. godini kada je
iznosio 33.52%, a najmanji 2020. godine kada je udio kapitala u pasivi bio 25.72 %. Uzimajuéi u
obzir veli¢inu tvrtke i da se joS uvijek nalazi u fazi ekspanzije, te ulaze velik dio imovine u daljnji
razvoj tvrtke, ovakav omjer kapital u ukupnoj pasivi dobar je pokazatelj financijskog zdravlja
tvrtke. Takoder, iz tablice se moZze primijetiti da se najve¢i udio kapitala generira iz zadrZane dobiti
(Tablica 8).

Dugoroc¢ne obveze tvrtke variraju izmedu 32.86 % i 43.39 % ukupne pasive, a s obzirom
na to da se tvrtka zaduzuje po relativno niskim kamatnim stopama, te da se dio dugoro¢nih obveza
odnosi na obveze prema poduzetnicima unutar grupe, ovaj udio ne predstavlja velik rizik
poslovanju tvrtke. Za ukupne kratkoro¢ne obveze tvrtke moze se re¢i da odrzavaju konstantan udio
u ukupnoj vrijednosti pasive, izmedu 25 % 1 30.82 %. U 2020. godini rast udjela postotka
kratkoro¢nih obveza u ukupnoj pasivi tvrtke uzrokovana je rastom obveza za predujmove, koji se

u cijelosti odnose na predujmove primljene od mati¢nog Drustva.
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4.2.2 Analiza racuna dobiti 1 gubitka drustva Infobip

U tablici je prikazan racun dobiti i gubitka drusStva Infobip izmedu 2017. i 2020. godine

(Tablica 9). Bilanca prikazuje financijski polozaj tvrtke na odredeni datum, a racun dobiti i gubitka

pokazuje uspjesnost poslovanja tvrtke u odredenom razdoblju.

2020. 2019. 2018. 2017.
POSLOVNI PRIHODI
Prihodi od prodaje 339,665,260 [ 261,825,495 170,256,696 | 137,977,220
Ostali poslovni prihodi 3,411,350 5,442,768 7,309,441 812,196
Ukupno poslovni prihodi 343,076,610 | 267,268,263 | 177,566,137 | 138,789,416
POSLOVNI RASHODI
Troskovi sirovina i
materijala (3,772,166) (6,152,911) (4,947,633) (4,542,839)
Nabavna vrijednost prodane (3.710311) (1,554.399)
robe
Ostali vanjski troskovi (27,329,368) | (26,433,270) | (22,629,899) | (18,083,377)

Troskovi osoblja

(253,241,616)

(176,908,543)

(116,468,544)

(87,480,122)

Amortizacija (10,710,389) (9,169,935) (6,930,921) (5,161,690)
Ostali troskovi poslovanja (20,283,910) | (29,503,480) | (18,699,370) [ (17,776,053)
Ostali poslovni rashodi (1,453,535) (4,120,872) (442,830)

Ukupno poslovni rashodi | (320,501,295) | (253,843,410) | (170,119,197) | (133,044,081)
PO OVAREDOVNOG 1 22575315 | 13424853 | 7446940 | 5745335
Financijski prihodi 2,847,794 158,246 121,067 899,687
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Financijski rashodi (6,098,494) (1,562,059) (1,944,460) (841,844)
NETO FINANCIJSKI

NS (3.250,700) | (1,403,813) |  (823,393) 57,843
UKUPNI PRIHODI 345,924,404 | 267,426,509 | 178,687,204 | 139,689,103
UKUPNI RASHODI (326,599,788) | (255,405,469) | (172,063,657) | (133,885,925)
DOBIT PRIJE

ODOREAY ANTA 19324,615 | 12,021,040 |  6,623,547| 5,803,178
Porez na dobit

gggﬁ;INANCH <L 19324,615 | 12,021,040 |  6,623547| 5,803,178

Tablica 9. Racun dobiti i gubitka drustva Infobip

Racun dobiti 1 gubitka temelj je svake financijske analize tvrtke jer on pokazuje koliko uspjesno
tvrtka koristi svoje resurse u poslovnim aktivnostima. Prva stavka u ra¢unu dobiti i gubitka je
prihod od prodaje. Prihod od prodaje predstavlja prihod iz primarne djelatnosti tvrtke i u
uspjesnom tvrtki predstavlja najveci izvor prihoda. Prihod od prodaje uz ostale poslovne prihode
¢ine ukupne poslovne prihode. Poslovni rashodi odnose se na troSkove koji su nastali uslijed
obavljanja primarne djelatnosti tvrtke, tj. resursi koji su ulozeni kako bi se ostvario prihod od
prodaje. U poslovne rashode spada puno vise stavki, kao Sto je vidljivo u tablici (Tablica 9), ali
ovisno od djelatnosti poslovnog subjekta udio odredenih troskova veci je od drugih. Primjerice,
proizvodne ¢e tvrtke imati velike troSkove amortizacije, sirovina i materijala, dok ¢e trgovacka
drustva imati velike troskove nabavne vrijednosti prodane robe, a drustva koja se bave pruzanjem
usluga imat ¢e dominantan udio troskova osoblja u odnosu na ukupne troskove. Razlika izmedu
poslovnih prihoda i poslovni rashode predstavlja dobit iz redovnog poslovanja i on je pokazatelj
operativne uspjeSnosti tvrtke. Dodavanjem financijskih prihoda i oduzimanjem financijskih

rashoda od dobiti iz redovnog poslovanja, dobit ¢e se dobit prije oporezivanja.

4.2.2.1 Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka drustva Infobip
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Horizontalnom analizom analizirat ¢e se kretanje stavki racuna dobiti i gubitka u

razdobljima izmedu 2017. 1 2020. godine. Za potrebe analize izraden je komparativni racun dobiti

1 gubitka (Tablica 10), a uz pomo¢ komparativnog izvjestaja prikazat ¢e se smjer kretanja poslovne

uspjesnosti tvrtke.

2020./2019. 2019./2018. 2018./2017.
POSLOVNI PRIHODI
Prihodi od prodaje 29.73 % 53.78 % 23.39 %
Ostali poslovni prihodi (37.32 %) (25.54 %) 799.96 %
Ukupno poslovni prihodi 28.36 % 50.52 % 27.94 %
POSLOVNI RASHODI
Troskovi sirovina i materijala (38.69 %) 24.36 % 8.91 %
Nabavna vrijednost prodane robe 138.70 %
Ostali vanjski troskovi 3.39% 16.81 % 25.14 %
Troskovi osoblja 43.15 % 51.89 % 33.14 %
Amortizacija 16.80 % 32.30 % 34.28 %
Ostali troSkovi poslovanja (31.25 %) 57.78 % 5.19 %
Ostali poslovni rashodi (64.73 %) 830.58 %
Ukupno poslovni rashodi 26.26 % 49.22 % 27.87 %
PO OVARTIOVNOG 68.16 % 80.27 % 29.62 %
Financijski prihodi 1699.60 % 30.71 % (86.54 %)
Financijski rashodi 290.41 % (19.67 %) 130.98 %
NETO FINANCIJSKI PRIHODI 131.56 % 70.49 % (1523.50 %)
UKUPNI PRIHODI 29.35% 49.66 % 27.92 %
UKUPNI RASHODI 27.88 % 48.44 % 28.52 %
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DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA 60.76 % 81.49 % 14.14 %

Porez na dobit

DOBIT FINANCIJSKE GODINE 60.76 % 81.49 % 14.14 %

Tablica 10. Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka drustva Infobip

Tablica prikazuje komparativni oblik racuna dobiti i gubitka druStva Infobip (Tablica 10).
Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka prikazuje kretanje poslovnih prihoda tijekom
razdoblja, kako bi se vidjelo koliko obujam posla iz osnovne djelatnosti tvrtke raste ili pada. Rast
prihoda od prodaje govori da volumen posla tvrtke raste, te da tvrtka uspjesno posluje. Kretanje
poslovnih rashoda govori koliko tvrtka efikasno koristi svoje resurse u obavljanju osnovne
djelatnosti. Konstantan pad rashoda koji prati rast prihoda pokazatelj je povecanja operacijske
uspjesnosti tvrtke, ako je kvaliteta proizvoda ili usluga ostala jednaka.

Drustvo Infobip tijekom svih promatranih razdoblja biljezi rast prihoda od prodaje, a
najveci se skok dogodio u razdoblju izmedu 2018. i 2019. godine kada je zabiljeZen rast prihoda
od prodaje od 53.78 %. U biljeskama uz racun dobiti i gubitka drustva vidljivo je da vecinu
prihoda, ¢ak vise od 95 %, drustvo generira kroz prodaju usluga poduzetnicima unutar grupe, u
svim promatranim razdobljima. Prihodi od prodaje druStva Infobip odnosi se na prihode od
pruzanja usluga razvoja softvera, odrZzavanja softvera i hardvera, obrade podataka te posredovanja
u procesu pruzanja usluge elektronske obrade podataka. Ostali poslovni prihodi drustva uvelike
fluktuiraju zbog toga Sto su to ve¢inom prihodi koji nastaju povremeno, kao npr. prihod od prodaje
dugotrajne imovine, prihodi od refundacija, donacija, te kao $to je to slucaj u 2018. godini gdje je
veliki skok od 800 % u razdoblju izmedu 2017. 1 2018. generiran rastom prihoda od organizacije
eventa. Ukupni poslovni prihodi tvrtke imaju jednak smjer kretanja kao 1 prihodi od prodaje, Sto
govori da obujam posla iz osnovne djelatnosti tvrtke raste iz godine u godine, a to je pozitivan
pokazatelj. Da bi se procijenila uspjesnost poslovanja drustva uz prihode, potrebno je vise
informacija o troskovima tvrtke.

Trend kretanja poslovnih rashoda identi¢an je smjeru kretanja poslovnih prihoda. Poslovni
rashodi biljeze rast u svakom promatranom razdoblju, gotovo identi¢no kao i poslovni prihodi, a

najveci skok poslovnih rashoda vidljiv je u razdoblju izmedu 2018. i 2019. godine. Na povecanje

29



poslovnih rashoda najvise je utjecao rast troskova osoblja, koji su izmedu 2017. 1 2018. godine
porasli za 33.14 %, zatim 51.89 % izmedu 2018. 1 2019. godine i na kraju za 43.15 % u razdoblju
izmedu 2019. 1 2020. godine. Ostali poslovni rashodi relativno fluktuiraju. Oduzimanjem ukupnih
poslovnih rashoda od ukupnih poslovnih prihoda dobije se dobit iz redovnog poslovanja ili
operativnu dobit.

Dobit iz poslovnih aktivnosti jo§ se naziva i operativna dobit ili EBIT (Earnings Before
Interest and Taxes). Operativna dobit je pokazatelj profitabilnosti tvrtke koji pokazuje koliko je
profitabilno poslovanje tvrtke iz redovnog poslovanja, prije obra¢una poreza i kamata, a s obzirom
na to da u izraCunu operativne dobiti nisu ukljuceni troSak kamata i porez, ovaj pokazatelj
fokusiran je isklju¢ivo na sposobnost drustva da generira profit iz redovnog poslovanja,
zanemarujudi pritom varijable kao $to su porezni teret i struktura kapitala. U tablici se moze vidjeti
da operativna dobit drustva Infobip konstantno raste, pogotovo u razdoblju izmedu 2018. i 2019.
godine gdje je operativna dobit narasla za 80 % (Tablica 10). Rast dobiti iz redovnog poslovanja
govori da se efikasnost tvrtke povecava.

Neto financijski prihodi su razlika financijskih prihoda i financijskih rashoda tvrtke. Ako
su financijski prihodi veci od rashoda, onda ¢e neto financijski prihodi biti pozitivni, a ako su
rashodi ve¢i od prihoda, onda ¢e neto financijski prihodi biti negativan broj. Budu¢i da su u
posljednja tri promatrana razdoblja financijski rashodi ve¢i od prihoda, vidljivo je da je neto
financijski prihod negativan broj. lako je tvrtka uvelike povecala dugorocne obveze zadnjih
nekoliko godina, vec¢ina financijskih rashoda druStva nastaje iz negativnih tecajnih razlika.

Kao $to se da zakljuciti iz tablice (Tablica 10), dobit tvrtke konstantno raste, $to je takoder
jedan od najbitnijih pokazatelja uspjesnih tvrtke. Dobit financijske godine gotovo se udvostrucila
u 2019. u odnosu na 2018. godinu. Dobit prije oporezivanja jednaka je neto dobiti ili dobiti
financijske godine, jer je druStvo izuzeto pla¢anju poreza na dobit. Drustvo je izuzeto pla¢anju
poreza na dobit zbog potvrde izdane od strane ministarstva gospodarstva, poduzetniStva i obrta
Republike Hrvatske prema kojoj druStvo ispunjava uvjete iz Zakona o poticanju ulaganja i uvjete

za dobivanje statusa korisnika potpore za ulaganje.

4.2.2.2 Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka druStva Infobip
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U vertikalnoj analizi racuna i dobitka izraduje se strukturirani oblik financijskog izvjestaja

gdje se ukupni prihodi izjednacavaju sa 100 %, ostale stavke kao postotni udio od ukupnih prihoda.

Vertikalna analiza korisna je u usporedivanju racuna i dobitka tvrtke s drugim tvrtkama.

2020. 2019. 2018. 2017.
POSLOVNI PRIHODI

Prihodi od prodaje 98.19 % 97.91 % 95.28 % 98.77 %
Ostali poslovni prihodi 0.99 % 2.04 % 4.09 % 0.58 %
Ukupno poslovni prihodi 99.18 % 99.94 % 99.37 % 99.36 %
POSLOVNI RASHODI

Troskovi sirovina i materijala (1.09 %) (2.30 %) (2.77 %) (3.25 %)
i‘i‘fvna vrijednost prodane (1.07 %) (0.58 %) 0.00 % 0.00 %
Ostali vanjski troskovi (7.90 %) (9.88%) | (12.66%) |  (12.95 %)
Troskovi osoblja (7321%) | (66.15%) | (65.18%) |  (62.62 %)
Amortizacija (3.10 %) (3.43 %) (3.88 %) (3.70 %)
Ostali troskovi poslovanja (5.86%) | (11.03%)| (1046 %) | (12.73 %)
Ostali poslovni rashodi (0.42 %) (1.54 %) (0.25 %) 0.00 %
Ukupno poslovni rashodi (92.65 %) (94.92 %) (95.21 %) (95.24 %)
PO OVARTIOVNOG 6.53 % 5.02 % 4.17 % 411 %
Financijski prihodi 0.82 % 0.06 % 0.07 % 0.64 %
Financijski rashodi (1.76 %) (0.58 %) (1.09 %) (0.60 %)
gEIT}?OFgFANCUSKI ©94%) |  (©52%)| (0.6 %) 0.04 %
UKUPNI PRIHODI 100.00 % |  100.00 % |  100.00 % |  100.00 %
UKUPNI RASHODI (9441 %) | (9550 %) | (9629 %) | (95.85 %)
ggg&;ﬂfm N 5.59 % 4.50 % 3.71 % 4.15 %
Porez na dobit 0.00 % 0.00 % 0.00 % 0.00 %
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DOBIT FINANCIJSKE

(1)
GODINE 559 %

4.50 % 3.71 % 4.15 %

Tablica 11. Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka

Ukupni poslovni prihodi, kao Sto se mogu iSc€itati iz tablice (Tablica 11), ¢ine vise od 99 % ukupnih
prihoda tvrtke u svim promatranim razdobljima. Udio prihoda od prodaje ukupnih prihodima
varira izmedu 95 % 1 99 %, ovisno o razdoblju. Takav visok udio govori da tvrtka gotovo sve svoje
prihode generira iz primarne djelatnosti tvrtke. Visok udio prihoda od prodaje pozitivan je
pokazatelj koji sugerira visoku uspjesnost tvrtke kad je u pitanju proizvodnja i prodaja proizvoda
i usluga.

Udio ukupnih poslovnih rashoda u blagoj je silaznoj putanji, Sto sugerira povecanje
operativne uspjesnosti tvrtke. Poslovni rashodi tvrtke variraju izmedu 95.24 % u 2017. godini 1
92.6 5% u 2020. godini. Budu¢i da se radi o drustvu kojoj je primarna djelatnost pruzanje
intelektualnih usluga, najveci dio poslovnih rashoda odlazi na troskove osoblja. U veéini tvrtki
koje se bave pruzanjem usluga razvoja softvera, odrzavanja softvera i hardvera, obrade podataka
vecina troSkova odlazi upravo na troskove osoblja. Udio troskova osoblja u ukupnim prihodima
konstantno raste te je u 2017. godini taj udio iznosio 62.62 %, a u 2020. godini 73.21 %. S obzirom
na to da obujam posla tvrtke konstantno raste i uzimajuéi u obzir da se radi o sektoru u kojem su
prosjecne place znatno vece u odnosu na ostale sektore, ovakav rast troSkova sasvim je oc¢ekivan.
U budu¢im razdobljima moze se oCekivati jo§ veéi rast ovih troskova s obzirom na to da se radi o
djelatnosti u kojoj postoji manjak radne snage. lako udio troskova osoblja raste, ostali troskovi
padaju, Sto na kraju utjece na pad udjela ukupnih poslovnih rashoda. Uslijed pada udjela poslovnih
rashoda, dobit iz redovnog poslovanja pokazuje pozitivan trend, Sto znaci da se operativna
uspjesnost tvrtke povecava. Kao Sto prikazuje tablica (Tablica 11), udio dobiti iz redovnog
poslovanja u 2020. godini dostize najvec¢i udio u ukupnim prihodima od 6.53 %.

Neto financijski prihodi, tj. rashodi su u uzlaznoj putanji. Razlog tomu je rast financijskih
rashoda u odnosu na pad financijskih prihoda. S obzirom na to da se radi o udjelu manjem od 1 %,
nema razloga za zabrinutost. Vec¢ina financijskih rashoda odnosi se na negativne tecajne razlike, a
povecanje dugoroc¢nih obveza u 2020. godini utjecat ¢e na dodatni rast financijskim rashoda u

nadolaze¢im godina, kroz povecanje troskova kamata.
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Ukupni prihodi uzeti su kao temeljna godina zbog toga je njihov udio prikazan kao 100 %
u svim prikazanim razdobljima. Ukupni rashodi tvrtke variraju izmedu 96.29 % 1 94.41 %, gdje se
u zadnja tri promatrana razdoblja mogu vidjeti blagi pad udjela ukupnih rashoda u ukupnim
prihodima tvrtke. Dobit prije oporezivanja jednaka je neto dobiti, tj. dobiti financijske godine jer
je tvrtka, kao $to je ve¢ navedeno, izuzeta pla¢anja poreza na dobit. U 2020. godini neto dobit
tvrtke dostize udio od 5.59 % u ukupnim prihodima, $to je ujedno i najveéi udio u svim
promatranim razdobljima. Ovakav uzlazni trend neto dobiti pozitivan je pokazatelj, te s obzirom
na to da se jo$ uvijek radi o tvrtki koja je u ciklusu ekspanzije, udio od 5.59 % dokaz je vrlo

efikasnog i1 uspjeSnog poslovanja drustva.

4.2.3 Analiza izvjeStaja o nov€éanim tokovima drusStva Infobip

Prema Tintor (2014), izvjestaj o nov€anim tokovima vazan je dio temeljnih financijskih
izvjestaja koji pruza informacije o realnim nov€anim primitcima i nov€anim izdatcima tijekom
obracunskog razdoblja te o stanju novca i nov€anih ekvivalenata na kraju i na pocetku obracunskog
razdoblja. Izvjestaj o nov€anim tokovima prikazuje imaju li tvrtke veci priljev novca nego $to ima
odljev, ili je odljev novca veéi od priljeva unutar odredenog razdoblja. Kako navode autori Zager
et al. (2020) ,,uobicajeni postupci analize financijskih izvjeStaja temelje se upravo na bilanci i
racunu dobiti 1 gubitka kao osnovnim izvorima podataka®“. Ve¢ se neko vrijeme izvjeStaj o
novéanim tokovima pokazao kao dobra podloga i to ne samo analize nov¢anih tokova tvrtke, ve¢
1 kao korisna nadopuna cjelokupne analize. Kako se prihodi biljeZe kada nastanu, a ne kada se
dogodi stvarni primitak nov¢anih sredstava u poslovni subjekt, ¢esto se dogodi da iako je tvrtka
prodala proizvode ili uslugu i taj dogadaj prikazalo kao prihod u racunu dobiti i gubitka, ono nije
primilo novce od te prodaje. Za razliku od racuna dobiti i gubitka, izvjeStaj o nov€anim tokovima
prikazuje stvarni priljev novca u tvrtku u obrac¢unskom razdoblju. U tablici je prikazan izvjestaj o
novéanim tokovima drustva Infobip od 2017. do 2020. godine (Tablica 12). I1zvjestaj o novcanim
tokovima analizirat ¢e se kao 1 bilancu i raCun dobiti i gubitka, horizontalnom i vertikalnom

analizom.
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POSLOVNE AKTIVNOSTI 2020. 2019. 2018. 2017.
Dobit iz redovnog poslovanja 19,324,615 12,021,040 7,446,940 5,745,335
Amortizacija 10,710,389 9,169,935 6,930,921 5,161,690
Smanjenje zaliha (441,137) 1,589
Smanjenje / (poveéanje)
potrazivanja od kupaca i (1,152,494) 674,728 | (1,144,542) 17,497,092
povezanih drustava
(Povecanje) / Smanjenje
potrazivanja od zaposlenika 41,878 (61,810) (18,263) (11,910)
(Povecanje) / Smanjenje
potrazivanja od drzave i drugih (644,242) (421,851) 665,738 1,152,262
institucija
(Povecanje) / Smanjenje od
ostalih kratkotrajnih 23,415 (319,544) 108,677 (52,590)
potrazivanja
Povecanje unaprijed placanih
troskova buduceg razdoblja i (21,729,700) | (9,760,059) | (1,854,991) (592,545)
obracunatih prihoda
Povecanje obveza prema
dobavlja¢ima i povezanim 9,963,331 5,641,775 1,609,779 | (2,900,141)
drustvima
Povecanje obveza prema 2,987,847 |  4,022,012| 1,787,664 | 1,079,057
zaposlenicima
Povecanje obveza za poreze i 1,684,355 | 2,778,953 1,153,006 689,689
doprinose
Povecanje odgodenog placanja
troskova i1 prihoda buduceg 4,574,200 3,083,455 974,037 (450,572)
razdoblja
Povecanje / Smanjenje ostalih
Kratkoroénih obveza 36,298,699 (337,043) (782,697) 6,946,738
Neto noveani tijekovi iz 61,641,156 | 26,493,180 | 16,920,641 | 34,264,105
poslovnih

INVESTICIJSKE
AKTIVNOSTI 2020 2019 2018 2017
Nabava materijalne i (118,306,91) | (31,023,221) | (17,197,944) | (65,282,490)
nematerijalne imovine
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Neotpisana vrijednost otudene
materijalne i nematerijalne 542,094 2,830,152 948,404 12,873,916
imovine

Novcani (izdatci)/primici od
financijske imovine

Neto novcani tijek iz
investicijskih aktivnosti

1,079,394 | (805,008) 457,547 | (240,224)

(116,685,43) | (28,998,077) | (15,791,993) | (52,648,798)

FINANCIJSKE

AKTIVNOSTI 2020 2019 2018 2017
Nov€ani izdatci iz financijskih | 1} c45 433y | (1.403.813) | (988.105) 57,843
aktivnosti
Novéani primici iz financijskih | ¢ 354 36 1,360,572 1,820,864 | 18,508,879
aktivnosti
Neto novcani tijek iz
financiiskih akfinoti 55,704,873 (43,241) 832,759 | 18,566,722
Neto (smanjenje) / povecanje 660,600 | (2,548,138) | 1,961,407 182,029
novca i novcanih ekvivalenata
Novac i novcani tijekovi na 495,648 | 3,043,786 | 1,082,379 900,350
pocetku godine
Novac i noveanti tijekovi na 1,156,248 495,648 | 3,043,786 | 1,082,379
kraju godine
Neto (smanjenje) / povecanje 660,600 | (2,548,138) | 1,961,407 182,029
novca i novcanih ekvivalenata

Tablica 12. Izvjestaj o novcanim tokovima drustva Infobip

Iako tvrtka moze imati pozitivan ukupan novcani tijek, treba poblize analizirati strukturu
tog novéanog tijeka. Povecanje novca i nov€anih ekvivalenata unutar promatranog razdoblja ne
mora znaditi da je subjekt dobro poslovao. Cesto se zna dogoditi da tvrtka koja lose posluje te
ostvaruje negativan novcani tijek iz operativnih aktivnosti bude prisiljeno prodati nekretnine ili
drugu imovinu u svom vlasnis§tvu kako bi generiralo viSe gotovog novca. Ovakva situacija moze
rezultirati pove¢anjem novca i nov€anih ekvivalenata unutar obracunskog razdoblja, ali ne znaci
da tvrtka dobro posluje. S obzirom na to da tvrtke nemaju beskonacnu koli¢inu imovine koju mogu

prodavati, ovakva situacija predstavlja zabrinutost.
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Novc¢ani su tokovi iz poslovnih aktivnosti bili pozitivni u svakoj promatranoj godini, ali je
visina priljeva varirala od godine do godine. U 2020. godini novcani priljevi iz poslovnih
aktivnosti dostizu najvecu nov€anu vrijednost u promatranim razdobljima od 61,641,156 kn, a
najmanju 2018. godine kada su novcani priljevi iz poslovnih aktivnosti iznosili 16,920,641 kn.
Najveci priljev novca u drustvo dolazilo je iz dobiti iz redovnog poslovanja i amortizacije u svim
promatranim razdobljima, dok je u 2017. najve¢i priljev ostvaren iz smanjenja potrazivanja od
kupaca i povezanih drustava te u 2020. godini kada je povecanje kratkoro¢nih obveza iznosilo
36,298,699 kn. Dokaz da se radi o poslovno uspjesnoj tvrtki govori i podatak da tvrtka generira
velik udio nov¢anih priljeva kroz dobit iz redovnog poslovanja. Rastom dugotrajne materijalne
obveze rastu i priljevi od amortizacije. Uzimajuci u obzir da tvrtka ima veliku vrijednost imovine
u pripremi nakon $to ta imovina bude stavljena u uporabu, moZze se oc¢ekivati dodatan rast godisnje
amortizacije u nadolaze¢im godinama. Na odljev novca najvise utjecu unaprijed placani troskovi
buduceg razdoblja i obracunatih prihoda, koji su, iako predstavljaju odljev novca, pozitivan
pokazatelj, upravo stoga §to govore da tvrtka uredno ispunjava svoje obveze.

Neto novcani tijek iz investicijskih aktivnosti u svakom razdoblju izmedu 2017. i 2020.
godine je negativan broj tj. predstavlja odljev novca iz tvrtke. Najveci iznos od 116,685,43 kn
dostize u 2020. godini, a najmanji u 2018. godini kada je neto odljev novca iz investicijskih
aktivnosti iznosio 15,791,993 kn. Najveci udio odljeva novca odnosi se na nabavu materijalne 1
nematerijalne imovine. Razlog velikog skoka neto nov¢anog tijeka iz investicijskih aktivnosti u
2020. godini je povecanje ulaganja uslijed izgradnje kampusa u Zagrebu. Negativni novcani tijek
iz investicijskih aktivnosti ne predstavlja losu situaciju za tvrtku, nego upravo suprotno zbog toga
Sto to znaci da tvrtka ulaZe i1 investira u svoje poslovanje koje ¢e se u dugom roku isplatiti.

Neto novcani tijek iz financijskih aktivnosti predstavlja razliku izmedu novc€anih izdataka
iz financijskih aktivnosti, koji predstavljaju podmirivanje obveza, i nov€anih primitaka iz
financijskih aktivnosti, koji predstavljaju povecanje obveza tvrtke, i samim time stvaraju priljev
novca u tvrtku. Iz tablice se moze vidjeti da je neto novcani tijek iz financijskih aktivnosti pozitivan
u svakoj promatranoj godini osim u 2019. godini, $to znaci da se tvrtka viSe zaduzivala nego §to
je vracala dugove (Tablica 12). U 2020. godini neto priljev novca iz financijskih aktivnosti doseze
najvecu vrijednost od 55,704,873 kn, a u toj je godini tvrtka povecéala dugorocne obveze za 118 %

u odnosu na godinu prije zbog ulaganja u novi kampus u Zagrebu. S obzirom na to da se tvrtka
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zaduzila po relativno niskim 1 fiksnim kamatni stopama, vra¢anje duga ne stvara ve¢i rizik za
tvrtku u buducénosti.

Drustvo Infobip je skoro svake promatrane godine imalo neto povecanje novca i nov€anih
ekvivalenata, osim 2019. godine kada je ostvarilo neto odljev novca od 2,548,138 kn. Najveci
priljev novca dolazi iz poslovnih aktivnosti, Sto je karakteristika poslovno uspjeSne tvrtke, a
najveéi odljev novca iz tvrtke nastaje kroz investicijske aktivnosti S$to je pokazatelj da ona

kontinuirano investira u postojeée poslovanje.
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5. Analiza financijskih omjera drustva Infobip

Financijski su omjeri jedna od najkoriStenijih instrumenata analize financijskih izvjes¢a, a
oni predstavljaju rezultat dijeljenja jedne ekonomske veli¢ine s drugom. Prema Viduci¢ (2000)
analiza financijskim pokazateljima, tj. omjerima, predstavlja prvu fazu financijske analize, a
povezivanjem stavki iz jednog ili dvaju izvjesc¢a, odnosno knjigovodstvenih i trziSnih podataka,
ona pokazuje povezanost izmedu racuna u financijskim izvjes¢ima i omogucuje vrednovanje
financijskog stanja i poslovanja tvrtke. Prema rijeCima Brekala (2004). ,,izracunavanje pokazatelja
je najsire koriStena tehnika u analizi zbog lagane uporabe i razumljivosti®. Analiza financijskih
omjera ima rasirenu primjenu kada je u pitanju financijska analiza. Prema rije¢ima Novak i Sajter
(2005) ,,koristec¢i financijske omjere od studentskih klupa do ekonomskih instituta potrebno je
imati na umu bitna obiljezja i ogranicenja omjera, jer je paradoksalno formirati iznimno sloZene
modele analize tvrtke temeljem omjera, a ne respektirati specificnosti ulaznih podataka (tj. omjera)
ovih modela®. Autori Horne i Wachowicz (2014) tvrde da financijski analiticar mora provjeriti
razliCite aspekte financijskog zdravlja tvrtke kako bi ocijenio njezino financijsko stanje i
uspjesnost, a jedan od glavni elemenata koji se koriste u takvoj analizi nazivaju se financijski
omjeri. Jedna grupa financijskih omjera temelji se na podacima iz bilance, a druga na podacima iz
racuna dobiti i gubitka. Kako bi se dobila $to bolja slika o poslovanju tvrtke, omjeri se mogu
usporedivati s omjerima prijasnjih godina i s omjerima drugih tvrtki. Financijski omjeri imaju
bitnu ulogu u planiranju, kontroli i donosenju odluka. Prema Vukasovi¢ i Vojinovi¢ (2010) analiza
omjera pomaze u odredivanju smjerova menadzerskih aktivnosti i donoSenja optimalnih
menadzerskih odluka o izboru strategija poslovanja u buduénosti. Financijske pokazatelje tj.

omjere moze klasificirati u nekoliko skupina:

e pokazatelji likvidnosti

e pokazatelji zaduzenosti

e pokazatelji aktivnosti

e pokazatelji ekonomicnosti
e pokazatelji profitabilnosti

e pokazatelji investiranja.
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Budu¢i da drustvo Infobip jo$ uvijek nije dioni¢ko drustvo, u ovom radu ¢e se analizirati
samo prvih pet pokazatelja, tj. sve osim pokazatelja investiranja. Dva su pitanja na koja se zeli
dobiti odgovor izradom omjera: razina sigurnosti i uspjesnosti poslovanja. Pokazatelji koji daju
informacije o sigurnosti poslovanja su pokazatelji likvidnosti, zaduZenosti i aktivnosti. A
pokazatelji koji daju informacije o uspjeSnosti i efikasnosti poslovanja su pokazatelji

ekonomicnosti, profitabilnosti, aktivnosti i investiranja.

5.1 Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti financijski su omjeri koji mjere sposobnost tvrtke da otplacuje svoje
kratkoro¢ne i dugoro¢ne obveze. Ako tvrtka nije likvidna, zna¢i da ne moze otplacivati svoje
dugove te to u vecini slucajeva rezultira bankrotom ili steCajem tvrtke. Financijski omjeri
likvidnosti daju informaciju o tome koliki je pritisak otplate obveza na poslovanje tvrtke.
Likvidnost tvrtke proizlazi iz njene kratkotrajne imovine. Prema Viduci¢ (2000), “dobavljaci
proizvoda i usluga poduzeéu, kao i vjerovnici koji odobravaju poduzeéu kratkoro¢ne kredite
zainteresirani su za procjenu sposobnosti tvrtke da udovolji obvezama koje dospijevaju na kratak
rok tj. rok kraé¢i od jedne godine®, te se u tim procjenama Cesto koriste financijski omjeri tj.
pokazatelji. Postoji nekoliko pokazatelja likvidnosti od kojih ¢e se ovdje prikazati Cetiri:
koeficijent trenutne likvidnosti, koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti i
koeficijent financijske stabilnosti. Svi se podatci koji se koriste za izraCun navedenih koeficijenata,
tj. pokazatelja, nalaze u bilanci tvrtke. Bilanca je izvor svih podataka za izracun pokazatelja

likvidnosti.

Novac

Koeficijent trenutne likvidnosti Kratkorotne obveze

. o . Novac + kratkotrajna potrazivanja
Koeficijent ubrzane likvidnosti Jnap J

Kratkoroctne obveze

. T ) Kratkotrajna imovina
Koeficijent tekuce likvidnosti J

Kratkoroctne obveze

Dugotrajna imovina

Koeficijent financijske stabilnosti —— -
Kapital i rezerve + dugorocne obveze
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Tablica 13. Pokazatelji likvidnosti

Tablica (Tablica 13) pokazuje kako se izraCunavaju navedeni pokazatelji likvidnosti. Kao Sto se
moze vidjeti, za izracun skoro svakog koeficijenta odredena vrsta imovine dijeli se s kratkorocnim
obvezama, osim u koeficijentu financijske stabilnosti kada se dugotrajna imovina dijeli s kapitalom

1 dugoro¢nim obvezama.

Koeficijenti likvidnosti 2020. 2019. 2018. 2017.
Koeficijent trenutne likvidnosti 0.01 0.01 0.11 0.04
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0.06 0.06 0.10 0.10
Koeficijent tekuce likvidnosti 0.08 0.10 0.23 0.17
g;’sggg:t?t HETOTLE 1.29 1.32 1.28 1.31

Tablica 14. Pokazatelji likvidnosti drustva Infobip

Prema Zager et al. (2020), ,.koeficijent trenutne likvidnosti ocjenjuje sposobnost tvrtke da podmiri
kratkorocne obveze raspolozivim novcem na dan izracuna pokazatelja®“. Pojednostavljeno,
koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje koliki postotak kratkoro¢nih obveza tvrtka moze
podmiriti noveem koji posjeduje te koji je raspoloziv na datum sastavljanja bilance. 1z tablice
(Tablica 14) moze se is€itati da je vrijednost tog koeficijenta relativno niska u svim promatranim
razdobljima. Niska vrijednost ovog koeficijenta govori da tvrtka posjeduje relativno malo gotovog
novca u odnosu na kratkotrajne obveze. Ovakve niske vrijednosti ovog koeficijenta mogu
predstavljati loSu situaciju za tvrtku, ali u mjerenju likvidnosti tvrtke zastupljeniji je koeficijent
ubrzane likvidnosti.

Koeficijent ubrzane likvidnosti je malo bolji pokazatelj likvidnosti tvrtke, jer on uzima u
obzir i kratkotrajna potrazivanja s novcem u izracunu likvidnosti tvrtke. Ovaj koeficijent pokazuje
koliki udio kratkoro¢nih obveza tvrtka moze platiti brzo unov¢éivom imovinom. Vrijednost ovog
koeficijenta trebao bi biti 1 ili viSe od 1. Kao $to je vidljivo (Tablica 14), vrijednost ovog
koeficijenta jedva prelazi 10 % Zeljene vrijednosti i to u samo jednom od promatranih razdoblja,

a u ostalim razdobljima varira izmedu 0.06 1 0.1. Ovakva vrijednost omjera izaziva zabrinutost jer
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se moze dogoditi da tvrtka ne¢e moci servisirati postojece kratkoro¢ne obveze kada dodu na
naplatu. Medutim, koeficijenti likvidnosti izraCunavaju se na temelju podataka bilance koja
prikazuje vrijednost kratkotrajne imovine na odredeni datum, tako da tijekom godine vrijednost
kratkotrajne imovine podosta fluktuira i dostize vecu vrijednost. Takoder, treba uzeti u obzir da
tvrtka gotovo sve svoje prihode ostvaruje poslovanjem s mati¢nim drustvom Infobip Ltd., tako da
je sigurno da mati¢no druStvo pomaze tvrtki u servisiranju kratkoro¢nih dugova.

Koeficijent tekuc¢e likvidnosti uzima u obzir svu kratkotrajnu imovinu tvrtke u mjerenju
likvidnosti te ju dijeli s ukupnim kratkotrajnim obvezama. Ovaj bi koeficijent trebao imati
vrijednost ve¢u od 2 zbog toga $to uzima u obzir svu kratkotrajnu imovinu tvrtke, onu koja je lako
unovciva kao $to su to novac i potrazivanja, i onu kojoj treba duze razdoblje kako bi se unov¢ila,
kao primjerice zalihe. Taj koeficijent likvidnosti drustva ima relativno nisku vrijednost u odnosu
na zeljenu vrijednost. Jedino u jednom promatranom razdoblju vrijednost koeficijenta tekuce
likvidnosti jedva prelazi desetinu optimalne vrijednosti, a u drugim razdobljima ni toliko. Budu¢i
da se radi o tvrtki koje pruza intelektualne usluge, zalihe nemaju neku veliku vrijednost u odnosu
na ukupnu imovinu tvrtke, i s obzirom na to ne moze se ocekivati velik skok u odnosu na

koeficijent ubrzane likvidnosti.

Koeficijent financijske stabilnosti jedini je pokazatelj likvidnosti koji se izraCunava bez
kratkoro¢nih obveza i kratkotrajne imovine. Taj pokazatelj predstavlja omjer dugotrajne imovine
1 kapitala tvrtke uve¢anog za dugoro¢ne obveze. Vrijednost ovog koeficijenta ne treba biti ve¢i od
1, tj. Sto je vrijednost ovog pokazatelja manja, veci je udio radnog kapitala. Vrijednost ovog
koeficijenta drustva Infobip varira izmedu 1.28 1 1.32, §to je viSe od Zeljene vrijednosti. Najveci
razlog velike vrijednosti ovog koeficijenta je Cinjenica da je tvrtka podosta povecavalo dugorocne
obveze posljednjih nekoliko promatranih godina u svrhu investiranja u gradevinske objekte,

nekretnine i izgradnju gradevinskih objekta, tj. kampusa u Vodnjanu i Zagrebu.
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5.2 Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduZenosti su financijski omjeri koji prikazuju strukturu kapitala i izvore
financiranja poslovanja tvrtke. Autor Brekalo (2004) navodi da su ,,pokazatelji zaduZenosti
posebno znacajni za sagledavanje analize financijske situacije, i da s njima ispitujemo strukturu
izvora imovine od koje ¢e zavisiti financijska stabilnost poduze¢a i dugorocna solventnost‘.
Pokazatelji zaduzenosti pokazuju koliki je dio imovine financiran iz vlastitih, a koliki iz tudih

izvora. Pokazatelje zaduzenosti mogu se vidjeti u prikazu (Tablica 15).

Ukupne obveze
Koeficijent zaduZenosti Ukupna imovina

Kapital i rezerve

Koeficijent vlastitog financiranja - -
! g J Ukupna imovina

Ukupne obveze

Koeficijent financiranja - -
J J Kapital i obveze

Zarade prije kamata i poreza

Pokri¢e troskova kamatama .
Rashodi od kamata

Ukupne obveze

Faktor zaduZenosti Z - . - ——
Zadrzana dobit + troSkovi amortizacije

Kapital i rezerve

St j pokriéa I
upanj pokrica Dugotrajna imovina

Kapital i rezerve + dugorocne obveze

rubant vokrica IT
Stupanj pokrica Dugotrajna imovina

Tablica 15. Pokazatelji zaduzenosti

Prikazano je sedam pokazatelja koji ¢e se obraditi u ovom dijelu, a to su pokazatelji zaduzenosti,
vlastitog financiranja i financiranja koji se izraCunavaju uz pomo¢ podataka iz bilance, zatim
pokric¢e troSkova kamata i faktor zaduzenosti koji se racunaju kombinacijom podataka iz bilance i
racuna dobiti i gubitka, 1 stupanj pokrica 1 i 2 koji se takoder izracunavaju pomocu podataka iz
bilance. Tablica (Tablica 16) prikazuje koeficijente zaduzenosti drustva Infobip u razdoblju

izmedu 2017. 1 2020. godine.
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Koeficijenti zaduZenosti 2020. 2019. 2018. 2017.
Koeficijent zaduzenosti 0.70 0.62 0.65 0.68
Eggfiﬁ?j&?las’ﬁmg 0.26 0.34 0.31 0.29
Koeficijent financiranja 2.72 1.84 2.08 2.37
Pokri¢e troskova kamatama 36.00 17.38 8.25 22.43
Faktor zaduZenosti 7.70 6.67 8.48 14.65
Stupanj pokrica I 0.31 0.38 0.34 0.30
Stupanj pokrica II 0.77 0.76 0.78 0.76

Tablica 16. Pokazatelji zaduzenosti drustva Infobip

Koeficijent zaduzenosti pokazuje koliki se udio imovine financira iz obveza, tj. zaduZivanje. Sto
je veci koeficijent, to je veci rizik za tvrtku te je pozeljno da omjer ne prelazi iznos od 0.5. U
prikazu (Tablica 16) moze se uociti da se taj koeficijent kre¢e od 0.62 do 0.7, Sto govori da tvrtka
vecéinu svoje imovine financira iz vanjski izvora, tj. zaduZivanjem. Rast ovog koeficijenta moze

investitori negativno percipiraju zbog toga $to on smanjuje knjigovodstvenu vrijednost tvrtke.

Koeficijent vlastitog financiranja pokazuje koliki je dio imovine financiran iz vlastitih
izvora ili najjednostavnije receno koliki je udio kapitala u ukupnoj imovini tvrtke. Preporucljivo
je da ovaj omjer bude veéi od 0.5. Ovaj koeficijent doseze najvecu vrijednost 2019. godine kada
vrijednost kapitala prelazi tre¢inu vrijednosti ukupne imovine, a u drugim razdobljima pada i do
jedne cetvrtine ukupne imovine. Buduc¢i da prihodi tvrtke konstantno rastu iz godine u godinu,
velika je vjerojatnost da ¢e se ovaj koeficijent povecati u nadolaze¢im godinama.

Pokri¢e troSkova kamatama pokazuje koliko se puta troskovi kamata pokrivaju ostvarenom
dobiti prije kamata i poreza ili EBIT-om, a raunaju se tako da se EBIT-a podijeli rashodima od
kamata. Vrijednost ovog koeficijenta ne smije biti manja od 1, jer ako je vrijednost manja od 1, to
znaci da tvrtka svu zaradu koristi za podmirivanje troskova kamata. Kao $to je vidljivo (Tablica

16), ovaj koeficijent ima veliku vrijednost u svim promatranim razinama, $to je pozitivan
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pokazatelj. Glavni razlog visoke vrijednosti ovog pokazatelja je ta da se tvrtka zaduzuje po
relativno niskim kamatnim stopama te zbog toga §to dio duga jos uvijek nije doSao na naplatu.

Faktor zaduZenosti pokazuje koliko ¢e godina trebati da se iz zadrzane dobiti i troSkova
amortizacije podmire ukupne obveze tvrtka; Sto je manja vrijednost pokazatelja, to je zaduzenost
manja. Prema Zager et al. (2020), iako se iz zadrzane dobiti i amortizacije ne mogu podmirivati
obveze, ovaj pokazatelj je koristan jer daje indikaciju o tome za koliko ¢e godina tvrtka tude izvore
financiranja zamijeniti vlastitima, pod pretpostavkom da obveze ostanu nepromijenjene i da se
odrzi kontinuitet zadrzane dobiti. Faktor zaduZenosti trebao bi biti manji od 5, §to znaci da ¢e
tvrtka podmiriti svoje obveze u sljede¢ih pet godina. U svim promatranim razdobljima faktor
zaduZenosti iznosi vise od 5, u zadnjem promatranom razdoblju iznosi 7.7, a u prvom 14.65. lako
ovaj faktor fluktuira iz godine u godinu, daljnji rast ovog faktora moze dovesti u pitanje solventnost
tvrtke.

Stupanj pokri¢a I pokazuje pokri¢e dugotrajne imovine kapitalom, a stupanj pokrica II
prikazuje pokriée dugotrajne imovine kapitalom uveéanim za dugoroéne obveze. Sto je vrijednost
stupanja pokrica I veca, to je zaduzenost manja. Stupanj pokrica I trebao bi imati vrijednost vecu
od 1, $to znaci da tvrtka svu svoju dugotrajnu imovinu financira iz vlastitih izvora, tj. kapitala.
Stupanj pokri¢a II uvijek treba imati vrijednost ve¢u od 1, §to je ta vrijednost veca, to je tvrtka
likvidnije te raspolaze ve¢im radnim kapitalom. Kao Sto je vidljivo (Tablica 16), oba pokazatelja
nemaju Zeljenu vrijednost. Stupanj pokrica I jedva iznosi trec¢inu zeljene vrijednosti, §to znaci da
tvrtka veliku vec¢inu dugotrajne imovine financira iz tudih izvora. Stupanj pokrica II takoder ne
zadovoljava kriterij, $to govori da tvrtka ima manjak radnog kapitala te se likvidnost tvrtke dovodi

u pitanje.

5.3 Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti prikazuju brzinu obrtaja imovine, raunaju se uz pomo¢ bilance i
racuna dobiti i gubitka te se jo§ nazivaju i koeficijenti obrtaja. Brekalo (2004) navodi da pokazatelji
aktivnosti ukazuju na brzinu cirkulacije, odnosno pretvaranja imovine u novac, a da je za
pokazatelje aktivnosti opéenito poZeljno da budu §to veéi. Sto je vrijednost koeficijenata obrtaja

niza, to znaci da je tvrtka manje ucinkovito koristila svoju imovinu u poslovanju, a $to je veci
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koeficijent, znaci da ju je koristila u¢inkovitije. Za svaki koeficijent obrtaja moguce je izraunati
1 trajanje obrtaja kao i trajanje naplate potrazivanja. Za svu vrstu imovine moguce je izracunati
koeficijent obrtaja, ali u ovom dijelu rije¢ ¢e biti o samo Cetiri pokazatelja prikazanih u tablici
(Tablici 17). To su Cetiri pokazatelja aktivnosti koji ¢e se obraditi u ovom dijelu te nacin njihova

racunanja.

Ukupni prihodi

Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupna imovina

Ukupni prihodi

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine — -
Kratkotrajna imovina

Prihod od prodaje

Koeficijent obrta potrazivanja v -
Potrazivanja

Broj dana u godini (365)

Trajanje naplate potrazivanja u danima — — -
jatye napiate p / Koeficijent obrta potraZivanja

Tablica 17. Pokazatelji aktivnosti

Za svaki koeficijent obrtaja moguce je izraCunati i trajanje obrtaja kao 1 trajanje naplate
potrazivanja, samo je u brojnik potrebno staviti broj dana u godini, a u nazivnik koeficijent obrta
za koji se Zeli izraCunati trajanje obrta. Za svu vrstu imovine moguce je izracunati koeficijent
obrtaja, ali u ovom se dijelu govori o Cetiri pokazatelja prikazanih u tablici (Tablica 17). Nadalje
su prikazani pokazatelji aktivnosti drustva Infobip u razdoblju izmedu 2017. i 2018. godine

(Tablica 18).

Pokazatelji aktivnosti 2020. 2019. 2018. 2017.
e el Tyt 1.33 1.89 1.58 1.40
1movine
aie o el i wimme 51.11 68.93 26.71 32.43
1movine
Koeficijent obrta potrazivanja 71.51 87.70 59.59 55.89
Trajanje naplate potraZivanja u £ 10 416 6.13 6.53
danima

Tablica 18. Pokazatelji aktivnosti drustva Infobip
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Prema Zager et al. (2020) ,koeficijent obrta ukupne imovine prikazuje koliko je puta godisnje
tvrtke obrnulo svoju ukupnu imovinu odnosno koliko je kuna ukupnih prihoda ostvarilo na jednu
kunu ukupne imovine*. Kao $to je vidljivo (Tablica 18), koeficijent obrta ukupne imovine varira
izmedu 1.33 u 2020. godini i 1.89 u 2019. godini, $to znaci da tvrtka na 1 kunu ukupne imovine
zaradi 1.33 kune u 2020. godini ili 1.89 kuna u 2019. godini.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine pokazuje koliko je puta tvrtka obrnula kratkotrajnu
imovinu unutar jedne godine, te je pozeljno da ovaj koeficijent bude §to veci. Koeficijent obrta
kratkotrajne imovine promatranog drustva doseZe najvecu vrijednost od 68.93 u 2019. godini $to
znaci da je tvrtka oko 69 puta obrnulo kratkotrajnu imovinu u toj godini, a najmanju 2018. godine
kada je taj koeficijent iznosio 26.71.

Koeficijent obrta potrazivanja pokazuje koliko puta tvrtka naplati potrazivanja unutar jedne
godine te kao 1 ostali koeficijenti obrtaja imovine pozeljno je da ovaj koeficijent bude $to ve¢i.
Kao 1 koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine ovaj je pokazatelj na vrlo visokim razinama, $to je
pozitivan pokazatelj te govori da tvrtka mnogo puta naplati tj., obrne potrazivanja unutar jedne
godine.

Trajanje naplate potrazivanja u danima je pokazatelj koji prikazuje koliko je dana potrebno
tvrtki da naplati sva potrazivanja. PoZeljno je da ovaj pokazatelj bude $to nizi, Sto znaci da je manji
broj dana potreban da tvrtka naplati potrazivanja. Kako bi ovaj koeficijent bio §to manji, potrebno
je da koeficijent obrta potrazivanja bude Sto veci. U tablici (Tablica 18) vidljivo je da trajanje
naplate potrazivanja tvrtke varira izmedu 4 1 6.5, §to znaci da tvrtka u roku od cetiri do Sest i pol
dana naplati sva potrazivanja. Ovakav nizak koeficijent jako je dobar pokazatelj te govori da tvrtki

ne prijeti rizik nesolventnosti.

5.4 Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelj ekonomicnosti pokazuje omjere prihoda i rashoda te se ovi pokazatelji u
potpunosti racunaju uz pomo¢ podataka iz racuna dobiti i gubitka. Ovi pokazatelji prikazuju koliko
prihoda tvrtka ostvaruje po jedinici rashoda te predstavljaju mjeru ucinkovitosti tvrtke. Prikazani

su pokazatelji ekonomicnosti s na¢inom izraCunavanja pokazatelja (Tablica 20).
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Ekonomicnost ukupnog poslovanja

Ukupni prihodi

Ukupni rashodi

Ekonomicnost poslovanja

Poslovni prihodi

Poslovni rashodi

Ekonomicnost financiranja

Financijski prihodi

Financijski rashodi

Ekonomicnost ostalih poslovnih aktivnosti

Ostali poslovni prihodi

Ostali poslovni rashodi

Tablica 19. Pokazatelji ekonomicnosti

U ovom ¢e dijelu biti rije¢ o 4 pokazatelja ekonomicnosti, a to su ekonomicnost ukupnog

poslovanja, poslovanja, financiranja i ekonomicnost ostalih poslovnih prihoda. Vrijednost svih

pokazatelja ekonomicnosti treba biti veca od 1 te Sto je veca vrijednost pokazatelja, to je tvrtka

ucinkovitija. Svaka vrijednost pokazatelja ve¢a od 1 znaci da tvrtka posluje s dobitkom, a ako je

vrijednost pokazatelja manja od 1, znaci da tvrtka posluje s gubitkom. U tablici (Tablica 20)

prikazani su pokazatelji ekonomicnosti drustva Infobip.

Pokazatelji ekonomicnosti 2020. 2019. 2018. 2017.
S el T e 1.06 1.05 1.04 1.04
poslovanja
Ekonomicnosti poslovanja 1.07 1.05 1.04 1.04
Ekonomic¢nosti financiranja 0.47 0.10 0.06 1.07
Ekonom‘lcnosju osta‘hh 535 132 16.51 i
poslovnih aktivnosti

Tablica 20. Pokazatelji ekonomicnosti drustva Infobip

Pokazatelj ekonomicnosti ukupnog poslovanja pokazuje koliko ukupnih prihoda tvrtka ostvaruje

po jedinici rashoda te se ovaj pokazatelj izrazava kao koeficijent, a interpretira kao postotak.

Pozeljno je da ovaj koeficijent bude Sto veci, ali je grani¢na vrijednost ovog kao i ostalih
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pokazatelja ekonomicnosti broj 1. U tablici (Tablica 20) moze se vidjeti da koeficijent
ekonomicnosti ukupnog poslovanja varira izmedu 1.06 i 1.04, a to znaci da tvrtka ostvaruje od 4
do 6 % viSe prihoda nego rashoda. I ostali pokazatelji ekonomicnosti prezentiraju se na isti nacin.
Pokazatelj ekonomicnosti poslovanja racuna se na isti nacin kao i pokazatelj ekonomicnosti
ukupnog poslovanja, samo $to se umjesto ukupnih prihoda i rashoda uzmu prihodi poslovanja i
rashodi poslovanja. Ovi pokazatelji imaju identi¢ne vrijednosti kao i pokazatelji ekonomicnosti
ukupnog poslovanja, §to znaci da tvrtka skoro sve svoje prihode ostvaruje kroz poslovne
aktivnosti. lako ovi pokazatelji pokazuju da tvrtka posluje s profitom, bilo bi pozeljno da tvrtka u
nadolaze¢i godinama poveca vrijednost ovih koeficijenata kroz povecanje prihoda i smanjenje
rashoda.

Pokazatelj ekonomicnosti financiranja pokazuje koliko financijskih prihoda tvrtka ostvari
po jedinici financijskog rashoda. Kao $to mozemo vidjeti iz tablice (Tablice 20), koeficijent
ekonomicnosti financiranja u zadnja tri razdoblja ima vrijednost manju od 1, §to znaci da tvrtka
generira viSe financijskih rashoda nego prihoda u obra¢unskom razdoblju. Ovakva situacija Cesta
je kod tvrtki koja puno ulazu u imovinu i poslovanje, no da bi se zakljucilo koliko se tih troskova
koristi za financiranje rasta tvrtke, potrebno je podrobnije analizirati ostale financijske izvjestaje.
Pokazatelj ekonomicnosti ostalih poslovnih aktivnosti analizira prihode i rashode ostalih poslovnih
aktivnosti. Budu¢i da su to prihodi i rashodi koji nemaju neku konstantu te se dogadaju rijetko 1

ponekad, vrijednost ovog koeficijenta znacajno fluktuira.

5.5 Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti su pokazatelji koji mjere sposobnost tvrtke da generira dobit u
donosu na prihode, imovinu ili kapitala te ovi pokazatelji predstavljaju u€inkovitost tvrtke. Prema
Brekalu (2004) ,,pokazatelji profitabilnosti koriste se kao indikatori upravljacke djelatnosti, mjera
sposobnosti drustva da omogucéi zadovoljavajucu stopu povrata ulaganja i kao mjera za projiciranje
buduce dobiti“. Za razliku od ostalih pokazatelja koji se izrazavaju kao koeficijenti, pokazatelji
profitabilnosti se izrazavaju u postotku. Prikazani su pokazatelji profitabilnosti koje ¢e se nadalje

poblize objasniti i prikazati (Tablica 21).
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Neto dobit + rashod od kamata
Ukupni prihodi

Neto marza profita

Dobit prije poreza + rashodi od kamata

Bruto marza profita Ukupni prihodi

Neto dobit + rashod od kamata
Ukupna imovina

Neto rentabilnost imovine

Dobit prije poreza + rashodi od kamata

Bruto rentabilnost imovine - -
Ukupna imovina

Neto dobit
Kapital i rezerve

Rentabilnost vlastitog kapitala (glavnice)

Tablica 21. Pokazatelji profitabilnosti

Analizirat ¢e se pet pokazatelja profitabilnosti koji su prikazani (Tablica 21), a svi navedeni
pokazatelji racunaju se pomocu podataka iz bilance i racuna dobiti i gubitka. Takoder su prikazani
pokazatelji profitabilnosti drustva Infobip (Tablica 22). Buduéi da je drustvo izuzeto placanja
poreza na dobit bruto i neto pokazatelji profitabilnosti ¢e imati jednaku vrijednost, zbog toga Sto
je uslijed izostanka poreza na dobit bruto dobit jednaka neto dobiti. Sto je veca vrijednost

pokazatelja, to tvrtka efikasnije posluje.

Pokazatelji profitabilnosti 2020. 2019. 2018. 2017.
Neto marza profita 5.77 % 4.78 % 4.21 % 4.34 %
Bruto marza profit 5.77 % 4.78 % 4.21 % 4.34 %
Neto rentabilnost imovine 7.69 % 9.04 % 6.66 % 6.07 %
Bruto rentabilnost imovine 7.69 % 9.04 % 6.66 % 6.07 %
Rentabilnost vlastitog kapitala 28.94 % 25.34 % 18.70 % 20.15%

Tablica 22. Pokazatelji profitabilnosti drustva Infobip
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Prema Zager et al. (2020) ,,marzom profita ocjenjuje se koliko je poduzece uspjesno u
zadrZavanju ostvarenih ukupnih prihoda u obliku dobiti uve¢ane za rashode od kamata, tj.
prikazuje koliko posto ostvarenih prihoda poduzeca zadrzava u obliku zarada uveéanih za rashode
od kamata®. Jedina razlika izmedu neto i bruto marZze profita je ta da se kod ra¢unanja neto marze
profita koristi neto dobit, a kod bruto marze profita bruto dobit. Oba pokazatelja ra¢unaju se na
temelju podataka iz racuna dobiti i gubitka. Analizom se moze vidjeti da neto i bruto profitna
marza variraju izmedu 4 i 6% (Tablica 22), s obzirom na to da se radi o tvrtki koja se bavi
pruzanjem intelektualnih usluga, moze se reci da ovi pokazatelji trebaju biti na ve¢im razinama.
Takoder treba primijetiti da profitne marze imaju trend rasta te imaju¢i na umu da tvrtka
konstantno ostvaruje rast prihoda iz godine u godinu te i dalje ulaze u rast poslovanja, ovakve
brojke ne zabrinjavaju previse.

Pokazatelji rentabilnosti imovine prikazuju visinu povrata na ukupno raspolozive resurse,
tj. koliki povrat tvrtka ostvaruje po jedinici ukupne imovine. Ovaj se pokazatelj takoder racuna u
bruto i neto iznosu te se racuna na temelju podataka iz bilance i ra¢una dobiti i gubitka. Neto i
bruto rentabilnost u ovom sluc¢aju ima jednaku vrijednost, zbog ve¢ navedenog razloga. Mozemo
vidjeti uzlaznu putanju ovog pokazatelja od 2017. do 2019. gdje dolazi do pada u 2020. godini, a
razlog tomu je veliki rast imovine u 2020. godini i neproporcionalni rast dobiti. Rentabilnost
imovine u 2017. godini ostvaruje najnizu vrijednost od 6.07 %, a najvecu u 2019. godini od 9.04
%. Vrijednost ovih pokazatelja je na zadovoljavajuim razinama, ali je preporucljivo da ovaj

koeficijent bude Sto veci.

Koeficijent rentabilnosti vlastitog kapitala ocjenjuje sposobnost tvrtke da generira povrat
ulozenog na kapital, tj. da ostvaruje prinos za vlasnike kapitala. Ovaj pokazatelj je jedan od
najvaznijih 1 najkoristenijih financijskih pokazatelja. Koeficijent rentabilnosti vlastitog kapitala
drustva Infobip u 2020. godini iznosi 28.94 % Sto je ujedno i najveca vrijednost u svim
promatranim razdobljima. Budu¢i da je koeficijent rentabilnosti vlastitog kapitala u svim
promatranim razdobljima ve¢i od koeficijenta rentabilnosti imovine, da se zakljuciti da je struktura
izvora financiranja poslovanja tvrtke na povoljni razinama te je tvrtka viSe novca zaradilo za

vlasnike kapitala.
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6. Zakljucak

Analiza financijskih izvjeStaja drustva Infobip u ovom radu provedena je uz pomo¢
horizontalne i vertikalne analize te uz pomo¢ analize financijskih pokazatelja. Analiza je dala
opSirnu sliku prijasnjeg poslovanja tvrtke, kao i moguéi smjer kretanja poslovanja tvrtke u
buduénosti. Analiza prijasnjih razdoblja daju dobar temelj za ocjenu buduceg smjera kretanja
tvrtke. Za analizu poslovanja drustva Infobip koristili su se bilanca, racun dobiti i gubitka, izvjestaj
o nov¢anim tokovima i biljeSke uz financijske izvjeStaje u razdobljima izmedu 2017. i 2020.
godine.

Imovina tvrtke pokazuje konstantan rast, proporcionalno rastu imovine raste i kapital
tvrtke, Sto je pozitivan pokazatelj. Ulaganje tvrtke u dugotrajnu materijalnu, prvenstveno u
izgradnju gradevinskih objekata tj. kampusa, rezultiralo je povecanjem ukupne imovine tvrtke.
Izgradnja kampusa omogucit ¢e drustvu da zaposli jos ljudi te da se privuce dodatna kvalificirana
radna snaga. Analiziraju¢i bilancu i racun dobiti i gubitka moze se zakljuciti da se radi o zdravoj
tvrtki koja konstantno iz godine u godinu povecava prihode, dobit i svoju knjigovodstvenu
vrijednost. Izvjesée o novCanom tijeku pokazuje da ona ostvaruje vecinu novca iz poslovnih
aktivnosti te da puno investira u vlastito poslovanje. Svi financijski pokazatelji osim pokazatelja
likvidnosti daju pozitivne rezultate. Pokazatelji likvidnosti sugeriraju na moguce probleme s
likvidnoS¢u tvrtke, ali tvrtka konstantno povecava prihode iz poslovnih aktivnosti te skoro sve
prihode ostvaruje od poduzetnika unutar grupe, te se moze slobodno re¢i da se problem
solventnosti 1 likvidnosti tvrtke moZe lako rijesiti. Takoder, treba uzeti u obzir da se za izracun
pokazatelja likvidnosti uzimaju podaci na odredeni datum $to se dodatno moze Ciniti manje
pogodnim. Ostali pokazatelji pokazuju da se radi o efikasnoj tvrtki koja uspjesno koristi svoju
imovinu u poslovanju, ostvaruje profit te uredno naplacuje potrazivanja.

Moze se zakljuciti da je tvrtka Infobip u razdoblju od 2017. i 2020. poslovala uspjesno 1
efikasno te pokazala zavidnu tendenciju rasta. Rast tvrtke moze se nazvati organski te je dijelom
financirano iz tudih, a dijelom iz vlastitih izvora. Takoder, prikazana tendencija rasta daje dobar

temelj za bududi rast tvrtke.
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Zager, K. i Zager, L. (2020). Analiza financijskih izvjetaja. Zagreb: Hrvatska zajednica

racunovoda i financijskih djelatnika, str. 52.

Tablica 20: Pokazatelji ekonomi¢nosti drustva Infobip. Izrada autora na temelju podataka iz

racuna dobiti 1 gubitka druStva Infobip.

Tablica 21: Pokazatelji profitabilnosti. [zvor: JeZovita, A., Sager Mamié, 1., Sever Malis, S.,

Zager, K. i Zager, L. (2020). Analiza financijskih izvjetaja. Zagreb: Hrvatska zajednica

racunovoda i financijskih djelatnika, str. 53.

Tablica 22: Pokazatelji profitabilnosti drustva Infobip. Izrada autora na temelju podataka iz

bilance i racuna dobiti i gubitka drustva Infobip.
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