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SAZETAK

Poslovni subjekti na teritoriju Republike Hrvatske obvezni su sastavljati i u skladu sa zakonom
objavljivati financijske izvjestaje. Izvjestaji koje poduzeée sastavlja sluze samom poduzecu u
donosenju odluka, ali i vanjskim korisnicima koji su zainteresirani za uvid u poslovanje
poduzeca. Analiza financijskih izvjeStaja pomaze u dobivanju cjelokupne slike odnosno
konkretnijeg stanja poduzec¢a. U prvom dijelu rada, teorijskoj podlozi i pojmovnom odredenju
obuhvaceni su temeljni financijski izvjestaji, analize koje se koriste kako bi se dobili podaci te
pokazatelji analize financijskih izvjestaja. Zatim u istrazivanju na primjeru poduzeca Atlantic
Grupa d.d. na temelju horizontalne 1 vertikalne analize i pomocu financijskih pokazatelja dobit

¢e se stanje poduzeca te informacije o poslovanju u razdoblju od 2018. do 2020. godine.



1. Uvod

Financijski izvjestaji su izvor informacija o uspjesnosti poslovanja i financijskom polozaju
poduzeéa koje ga sastavlja. Temelje se na racunovodstvenom pracenju nastalih proslih
poslovnih dogadaja, a vazno je da prikazuju fer i istinitu financijsku sliku poduzeca te
mogucnost poduzeca da stvara novac.

Temeljni financijski izvjeStaji su: bilanca, racun dobiti 1 gubitka, izvjeStaj o novCanim
tokovima, izvjestaj o promjenama kapitala i biljeske uz financijske izvjestaje.

Tema ovog zavrs$nog rada je analiza financijskih izvjestaja tvrtke Atlantic d.d. Razdoblje koje
¢e se analizirati je od 2018. do 2020. godine.

U prvom djelu rada objasniti ¢e se metodologija rada odnosno metode rada te sadrzaj i njegova
struktura. Sljede¢i dio rada odnosi se na teorijsku podlogu i pojmovno odredenje. U ovom dijelu
detaljno ¢e se objasniti pojam i vrste financijski izvjestaja, standardi prema kojima se financijski
izvjesStaji sastavljaju, kriteriji sastavljanja bilance te nacela priznavanja prihoda i rashoda kada
se radi o sastavljanju ra¢una dobiti i gubitka kao temeljnog financijskog izvjestaja. Nadalje ¢e
se pojasniti aktivnosti koje se unose u izvjestaj o nov€anim tokovima i metode po kojima se
ovaj izvjestaj sastavlja. Zatim ¢e se definirati izvjestaj o promjenama glavnice i biljeske uz
financijske izvjestaje. U zadnjem dijelu teorijske podloge objasniti ¢e se financijski pokazatelji
koji se koriste u analizi financijskih izvjeStaja; pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti,
profitabilnosti, ekonomicnosti i investiranja. Svaka grupa pokazatelja pojasniti ¢e se detaljnije
te Ce se nabrojati koeficijenti koji pripadaju u svaku od grupa.

Na kraju rada ¢e se povesti rasprava o napravljenoj analizi odnosno poloZaju poduze¢a nakon
analize te ¢e se donijeti zakljucak o cijelom radu gdje ¢e se iznijeti autorovo stajaliste i misljenje

te isplativost ulaganja u poduzece Atlantic Grupa d.d.



2. Metodologija rada

Ovo poglavlje rada odnosi se na analizu metodologije rada odnosno njegov sadrzaj i strukturu,
zasniva se na dva kraca podnaslova u kojima ¢e se detaljnije pojasniti metode koristene prilikom

istrazivanja teme rada te njegov sadrzaj i struktura.

2.1. Metode istrazivanja

Prilikom izrade zavrSnog rada koriStene su razne metode istrazivanja, kojima se doslo do
podataka potrebnih za provedbu istrazivanja, na temelju kojega je donesen zaklju¢ak samog
rada. Kao glavni izvor podataka koriStene su knjige, strucni Casopisi, te znanstveni radovi.
Podaci poduzeca Atlantic Grupa d.d. na kojemu se temelji istrazivanje rada proizasli su iz
financijskih izvjestaja poduzeca, to¢nije bilance te racuna dobiti i gubitka (RDG). Konkretni
financijski izvjestaji bilance i RDG-a preuzeti su sa sluzbene stranice Financijske agencije
(FINA). Kako bi se podaci obradili na $to kvalitetniji nacin koriStene su deskriptivna metoda,
komparativna metoda, statisticke metode, metode analize i sinteze, metode indukcije i
dedukcije.

Deskriptiva metoda je kvalitativna vrsta metode koja se koristila prilikom opisivanja konkretnih
spoznaja, opisivanja konstrukcije financijskih izvjestaja te pokazatelja analize financijskih
izvjeStaja. Statisticka metoda koriStena je zajedno sa komparativnom metodom prilikom
usporedivanja vrijednosti varijabli u vremenskom nizu u financijskim izvjestajima te kako bi
se prikazao udio odredene varijable u cjelokupnoj analiziranoj cjelini. Metodom analize
odredeni pojmovi ras¢lanjeni su na dijelove te je svaki dio posebno obraden. Nadalje metodom
sinteze jednostavnije dijelove povezalo se u slozenije cjeline. Zatim primjenom indukcijske
metode doSlo se do zakljucka o uspjesnosti poslovanju poduzeca na temelju analize odredenih
¢injenica. Na kraju metodom dedukcije na temelju opcenitih znanja 0 financijskom
izvjes¢ivanju te prikupljenim i analiziranim podacima o poslovanju konkretnog poduzeca
pojasnjen je osobni stav 0 poslovanju istog te pretpostavke o tome kako ¢e se ono razvijati u

buduénosti.



2.2. Sadrzaj i struktura rada

Zavrs$ni rad podijeljen je na Sest poglavlja. U prvoj cjelini odnosno uvodu definiran je sam
predmet istrazivanja i cilj rada. Zatim u metodologiji rada analizirane su i navedene metode
koriStene prilikom istraZivanja teme te sadrzaj i struktura rada. Sljedeca cjelina je teorijska
podloga i pojmovno odredenje koja se sastoji od nekoliko poglavlja. U tim poglavljima teorijski
¢e se definirati financijski izvjestaji, koja je svrha i cilj njihove izrade, tko su obveznici njihovog
sastavljanja te obvezu njihovog javnog objavljivanja. Nadalje ¢e se svaki od izvjeStaja posebno,
detaljnije pojasniti. Zatim ¢e se pojmovno definirati horizontalna i vertikalna analiza
financijskih izvjestaja te zaSto su one vazne kod financijskog izvjes¢ivanja. Zadnji dio ove
cjeline su financijski pokazatelji. Ovdje ¢e se odgovoriti na pitanje $to oni govore u uspjesnosti
poslovanja poduzeéa te koja je njihova uloga u donosenju poslovnih odluka. Cetvrta cjelina
opis istrazivanja i rezultati istrazivanja odnosi se na konkretan primjer analize financijskih
izvjestaja. U prvom dijelu ove cjeline napraviti ¢e se uvod u samo poduzece. Nakon toga Ce se
napraviti horizontalna i vertikalna analiza bilance i RDG-a te ¢e se izraunati pokazatelji analize
financijskih izvjestaja. Nadalje u petoj cjelini, rasprava pregledati ¢e se rezultati istrazivanja te
¢e usporediti sa navodima iz teorijskog djela. Na kraju u zakljucku dat ¢ée se sveobuhvatna

zaklju¢na razmatranja.



3. Teorijska podloga i pojmovno odredenje

3.1. Pojam i vrste financijskih izvjestaja

Financijski izvjesStaji su izvjeStaji koji se sastavljaju s ciljem pruzanja informacija o
financijskom stanju, uspjesnosti poslovanja te promjenama financijskog polozaja poduzeca.
Kako bi izvjestaji bili Sto kvalitetniji bitne su to¢ne racunovodstvene informacije koje ¢ine
temelj poslovnog odlucivanja. Kako bi ra¢unovodstvene informacije bile §to sigurnije i to¢nije
te pruzile potrebnu kvalitetu izvjestajima vazno je da budu relevantne, razumljive, pouzdane i
usporedive. Moze se re¢i kako financijski izvjeStaji predstavljaju zadnji korak
racunovodstvenog postupka prikupljanja podataka te su zapravo prenositelji raCunovodstvenih
informacija. Financijsko izvjeStavanje je vazno kako za interne tako i za eksterne korisnike.
Moraju sadrzavati upotrebljive informacije sadasnjim i budu¢im investitorima i1 kreditorima
koji su zapravo eksterni korisnici izvjestaja. S druge strane interne korisnike izvjesStaja Cine
uprava (menadzment) i radnici (zaposlenici). Menadzment poduzeéa odgovara za relevantnost
podataka u izvjeStajima. Te podatke koristi za donosenje odluka u buducnosti, planiranje,
postavljanje i ispunjavanje ciljeva te provedbu poslovnih aktivnosti. Zaposlenicima je isto tako
vazna relevantnost izvjeStaja posebice zbog osjeCaja sigurnosti za radno mjesto i placu.
Anthony i Reece (2004.) smatraju kako financijsko izvjeStavanje mora osigurati sljedece:
e informacije koje su upotrebljive sadasnjim i potencijalnim kreditorima i investitorima
kako bi bili u mogucnosti donijeti racionalne i odluke o investiranju i kreditiranju,
e informacije koje su razumljive osobama koje posjeduju znanja o poslovanju i
ekonomskim aktivnostima,
¢ informacije o ekonomskim resursima poduzeca, izvorima resursa, u¢incima transakcija
1 dogadaja koji mijenjaju te resurse 1 potraZivanja za tim resursima,
¢ informacije o financijskoj uspjesnosti poduzeca kroz odredeno razdoblje,
e informacije potrebne korisnicima kako bi im pomogle u procjenjivanju vremena i
neizvjesnosti budu¢ih nov¢anih primitaka od dividendi ili kamata, prihoda od prodaje,

naplatu vrijednosnih papira i danih zajmova.

Prilikom sastavljanja financijskih izvjeStaja poduzetnici su duZni poStivati standarde
financijskog izvjeStavanja. Postoje dvije vrste standarda financijskog izvjeStavanja: Hrvatski

standardi financijskog izvjestavanja (HSFI) i Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja



(MSFI). HSFI su standardi koji su namijenjeni potrebama mikro, malih i srednjih poduzetnika
koji prevladavaju u hrvatskom gospodarstvu. S druge strane MSFI prema Zakonu koriste veliki
poduzetnici. MSFI predstavlja skup standarda na kojemu se temelji financijsko izvjestavanje
svih drusStava koja posluju na uredenom Europskom financijskom trzistu. Medutim velika
ve¢ina Clanica EU dopustila je primjenu MSFI-ja i za ostala trgovacka druStva. Temeljni
financijski izvjestaji su:

e Dilanca,

e racun dobiti i gubitka,

e izvjestaj o novCanim tokovima,

e izvjeStaj o promjenama kapitala,

e biljeske uz financijske izvjestaje.

Kada govorimo o vrstama financijskih izvjeStaja razlikujemo izvjesca stanja 1 izvjesSca toka.
Izvjesca stanja prikazuju stanje poduzeéa u odredenom trenutku (bilanca), a izvjeséa toka

prikazuju podatke za odredeno razdoblje (RGD i izvjestaj o nov¢éanim tokovima).

3.1.1. Bilanca

Bilanca predstavlja temeljni financijski izvjestaj, to je sustavni pregled stanja imovine, kapitala
i obveza na odredeni dan (najceS¢e 31.12.). Ona daje cjeloviti pregled i informacije o
financijskom stanju drustva te ujedno predstavlja i ocjenu sigurnosti poslovanja drustva. Sastoji
se od dva dijela: aktive (imovina) i pasive (kapital i obveze). Temeljno obiljezje bilance je
bilan¢na ravnoteZa odnosno jednakost aktive i pasive.
Aktiva predstavlja cjelokupni popis imovine poduzeca (dugotrajna i kratkotrajna imovina) koja
je pod kontrolom drustva te koju drustvo koristi kako bi obavljalo svoju djelatnost i ostvarilo
ekonomske koristi u buduénosti. Pasiva se odnosi na izvore financiranja imovine, a sastoji se
od kapitala i obveza. Kapital ili glavnica je vlastiti izvor financiranja imovine drustva, a ujedno
predstavlja i ostatak imovine kada se oduzmu sve njegove obveze. Obveze su zapravo
dugovanja drustva koja su nastala iz proslih poslovnih dogadaja te ¢e se podmiriti u buducnosti.
Kada se govori o strukturi sastavljanja bilance razlikuju se slijede¢i kriteriji:

e likvidnost (opadajuca, rastuca),

e sigurnost,

e rocnost (opadajuca, rastuca)



Kriterij likvidnosti odnosi se na sposobnost poduzeca da podmiri svoje obveze na vrijeme te se
odnosi na aktivu bilance. Prema ovom Kkriteriju stavke u aktivi unose se prema stupnju
unovcivosti. Kada se stavke unose prema rastu¢oj likvidnosti tada se unose manje likvidne
pozicije (dugotrajna imovina, zalihe, potraZivanja i novac), dok je kod kriterija opadajuce
likvidnosti situacija obrnuta, najprije se unose najlikvidnija sredstva. Vazno je napomenuti kako
je stavka u bilanci, novac najlikvidnije sredstvo. Nadalje kriterij sigurnosti se Cesto smatra
sinonimom za kriterij rastu¢e likvidnosti iz razloga Sto se u aktivu bilance prvo unose
najsigurnije pozicije; dugotrajna, kratkotrajna imovina i novac, a u pasivi se unosi najprije
kapital, dugoro¢ne obveze te zatim kratkoro¢ne obveze. Zadnji kriterij, kriterij ro¢nosti odnosi
se na pasivu bilance te se takoder dijeli na opadajucu i rastucu ro¢nost. Prema Kriteriju
opadajuce ro¢nosti najprije se unose kapital, rezerviranja, dugoro¢ne te kratkorocne obveze,
dok je kod rastué¢e ro€nosti suprotno, prvo se unose kratkorocne obveze, zatim dugorocne
obveze i na kraju kapital.

Vazno je napomenuti kako se u bilanci nalazi stavka izvanbilan¢ni zapisi u kojima se
evidentiraju poslovni dogadaji koji ne uzrokuju promjene u temeljnim ra¢unovodstvenim
kategorijama, no bitni su za trgovacko drusStvo. Primjer izvanbilan¢nog zapisa je tuda imovina

kod drustva (npr. operativni leasing).

3.1.2. Racun dobiti i gubitka

Drugi po redu temeljni financijski izvjestaj je Ra¢un dobiti 1 gubitka koji se sastavlja sa ciljem
prikazivanja financijske uspjesnosti poslovanja poduzec¢a. Prikazuje ukupnu vrijednost prihoda
i rashoda po vrstama te razlika ove dvije kategorije rezultira dobiti odnosno gubitkom. Za
razliku od bilance RGD je dinamican financijski izvjeStaj koji se sastavlja za obracunsko
razdoblje, najces¢e se radi o jednoj poslovnoj godini. Obuhvaca sve promjene koje su
evidentirane na raCunima prihoda i rashoda u jednoj poslovnoj godini. Kao $to je navedeno
prethodno prilikom izrade financijskih izvjeStaja bitno je postivati standarde izvjeStavanja.
Stoga se kod priznavanja prihoda i rashoda prema MSFI primjenjuju slijede¢a nacela i
pretpostavke:

e nacelo opreznosti,

e nacelo suceljavanja prihoda 1 rashoda,

e nacelo iskazivanja po bruto osnovi,

e pretpostavka nastanka dogadaja,



Elementi RDG-a su prihodi, rashodi te financijski rezultat. Kada se govori o prihodima kao
elementu RDG-a prema misljenju autora, ,,Prihodi su povecanje ekonomskih koristi tijekom
obracunskog razdoblja u obliku priljeva ili povecanja imovine poduzeéa ili smanjenja njegovih
obveza, §to ima za direktnu posljedicu povecanje zaradenog kapitala poduzec¢a u obracunskom
razdoblju (Volarevi¢, Varovi¢ 2013:49). Prihodi se dijele u tri kategorije: poslovni, financijski
I izvanredni (ostali) prihodi. Poslovnim prihodima smatraju se redovni prihodi poslovanja koje
drustvo ostvaruje od obavljanja djelatnosti. Financijski prihodi takoder pripadaju redovitim
prihodima, ali su rezultat ulaganja novC€anih sredstava. U vecini slucajeva radi se o kamatama
od depozita u bankama, davanjima zajmova drugim drustvima te ulaganja u obveznice ili
dionice. lzvanredni prihodi nisu rezultat redovitog poslovanja, a najces¢i primjer je prodaja
dugotrajne imovine.
S druge strane prema misljenju autora, ,,Rashodi su smanjenje ekonomskih koristi tijekom
obracunskog razdoblja u obliku odljeva ili smanjenja imovine poduzeca ili povecanja njegovih
obveza, §to ima za direktnu posljedicu smanjenje zaradenog kapitala poduzeca u obrac¢unskom
razdoblju.“ (Volarevi¢, Varovi¢ 2013:51). Kao i prihodi, rashodi se takoder dijele na poslovne,
financijske i ostale (izvanredne) rashode. Poslovnim rashodima smatraju se tro§kovi prodanih
proizvoda i tro§kovi razdoblja koju su rezultat obavljanja djelatnosti drustva odnosno redovitog
poslovanja. Nadalje financijski rashodi nastaju kada poduzece koristi tudu financijsku imovinu.
Odrazavaju se u obliku negativnih kamata, negativnih tecajnih razlika te ispravka vrijednosti
financijskih plasmana. Izvanrednim rashodima smatraju se razni oblici otudenja imovine, Stete,
kazne, te ispravci rashoda iz prethodnih poslovnih godina.
Financijski rezultat poslovanja poduzeca provodi se suceljavanjem prihoda i rashoda koji su
evidentirani u obrac¢unskom razdoblju. Prilikom sastavljanja RDG-a moguca su tri ishoda
financijskog rezultata:
e financijski rezultat jednak nuli; tada je razlika ukupnih prihoda i rashoda jednaka nuli,
poduzece nije niti na dobitku niti u gubitku i nema obvezu plac¢anja poreza na dobit,
e financijski rezultat je negativan; tada su ukupni prihodi manji od ukupnih rashoda te je
poduzece u gubitku i nema obvezu placanja poreza na dobit,
e financijski rezultat je pozitivan; tada su ukupni prihodi ve¢i od ukupnih rashoda te je
poduzece ostvarilo dobit koja se naziva jos i1 bruto dobit. Nakon zakonskog obracuna

poreza na dobit iznos koji ostaje poduzecu naziva se neto dobit tekuce godine.



3.1.3. Izvjestaj o novcéanom toku

Ovaj temeljni financijski izvjestaj prikazuje nacin upotrebe novca i nov€anih ekvivalenata te
izvore njegovog pribavljanja. Korisnicima pruza informacije o novéanim priljevima i odljevima
drustva te prikazuje kako dru$tvo trosi svoj novac i kako dolazi do njega. Prema Zager et. al
(2017.) izvjestaj o novcanim tokovima daje informacije koje upucuju na promjene financijskog
polozaja te skupa sa ostalim izvjeStajima daje pravu sliku ,,zdravstvenog stanja“ trgovackog
drustva. Prema Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja sastavlja se za slijedece
aktivnosti:

e poslovne aktivnosti,

e financijske aktivnosti,

e investicijske aktivnosti,

Poslovne aktivnosti odnose se na tekuce aktivnosti poduzeca koje ostvaruju prihod. Usmjerene
su na proizvodnju proizvoda i pruzanje usluga, a svrha im je ostvarivanje dobiti. Najvise
novcCanih sredstava se o¢ekuje upravo od ove vrste aktivnosti. Vezane su uz racune bilance
tocnije amortizaciju kratkotrajnu imovinu i1 kratkoro¢ne obveze.

Financijske aktivnosti odnose se na financiranje poslovanja te se vezu uz promjene visine i
strukture kapitala i obveza. To su primjerice isplata dividendi, emisija i otkup vlastitih dionica,
krediti, emisija obveznica.

Investicijske aktivnosti vezane su uz promjene dugotrajne imovine odnosno njezinu prodaju ili
novéani primici od prodaje nekretnina, opreme, postrojenja i druge materijalne imovine te
primici od povrata danih kredita.

Kada se govori o sastavljanju izvjestaja o nov€anom toku postoje dvije metode koje se koriste:
direktna i indirektna metoda. Kod direktne metode u izvjestaju se prikazuju bruto novcani
primici za svaku aktivnost dok se kod indirektne metode koriste neto nov¢ani primici. U praksi
se koriste obje metode sastavljanja, no za potrebe financijske analize koristi se samo indirektna

metoda izrade izvjestaja o novéanom toku

3.1.4. Izvjestaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala odnosno glavnice prikazuje promjene na vlasnickom kapitalu.

On prikazuje promjene u strukturi kapitala koje su se dogodile izmedu dva obracunska



razdoblja. U ovom izvjeStaju vazno je prikazati sve promjene koje su se dogodile u bilo kojoj
sastavnici kapitala. Najve¢a promjena Kkapitala nastaje u stavci dobit koja se povecava
ostvarivanjem dobiti, a smanjuje se za iznos dividendi ili ostvarenjem gubitka u poslovnoj
godini. Izvjestaj je moguce sastaviti i u skraCenom obliku, tada su promjene kapitala prikazane
u biljeSkama uz financijske izvjestaje. Za razliku od ostalih izvjestaja ovaj se smatra pomo¢nim
u pogledu boljeg razumijevanja bilance. Prema Zager et. al (2014.) na promjenu strukture
kapitala mogu utjecati i slijede¢i ¢imbenici:

e dodatna ulaganja vlasnika,

e promjene u politikama racunovodstva te ispravci temeljnih pogresaka,

e ucinci transakcija koji se sukladno standardima izravno prikazuju u kapitalu

(revalorizacijske rezerve i sl.)

STRUKTURA KAPITALA

1. UPISANI KAPITAL
2. PREMIJE NA EMITIRANE DIONICE
3. REVALORIZACISKE REZERVE
4. REZERVE

I. zakonske rezerve

Il. rezerve za vlastite dionice

Ill. statutarne rezerve

IV. ostale rezerve
5. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
6. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCE GODINE

Slika 1. Struktura kapitala
Izvor: Izrada autora

3.1.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Kada se govori o0 biljeskama uz financijske izvjeStaje kao vrsti financijskog izvjestaja, one ne
prikazuju konkretne podatke, nego sluze kao dodatne i1 popratne informacije prethodnim
izvjes¢ima. Najvaznije je prikazati informacije koje izravno nije moguce vidjeti u temeljnim
financijskim izvjeStajima, a od vaznosti su za njihovo razumijevanje. Prema misljenju autora
,One dodatno pojasnjavaju strukturu, vrijednost i obiljezja najvaznijih pozicija u temeljnim

financijskim izvjestajima. U biljeSkama trebaju takoder biti prikazane racunovodstvene politike



koje su bile koriStene kod sastavljanja izvjeStaja s posebnim osvrtom na nacin utvrdivanja
vrijednosti pozicija odnosno pravila procjene, moguca odstupanja i kvantifikacijom njihovog

udinka.“(Zager et. al 2014:133).

3.2. Horizontalna i vertikalna analiza

Prema Habek et. al (2004.) pojam analize financijskih izvjeStaja moze se opisati kao postupak
koristenja raznih analitickih tehnika kojima se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u
relevantne informacije potrebne za upravljanje i donoSenje poslovnih odluka. Analiza
financijskih izvjestaja sastavni je dio poslovne analize te je samim time uZzi pojam od poslovne
analize. Kako bi se zapocelo sa analizom financijskih izvjeStaja potrebno je napraviti
radunovodstvenu analizu. Prema Zager et. al (2014.) ra¢unovodstvenom analizom se nastoje
identificirati moguéa ra¢unovodstvena odstupanja koja mogu umanyjiti samu kvalitetu analize
financijskih izvjestaja. Kada se govori o analizi financijskih izvjeStaja vazno je razlikovati
komparativne i strukturne financijske izvjestaje.

Horizontalnom ili komparativnom analizom uoc€avaju se tendencije i dinamika promjena
pojedinih stavki u financijskim izvjestajima. MoZe se povezati sa analizom trenda jer kroz duzi
vremenski period promatra dinamiku promjena pozicija financijskih izvjestaja. Komparativni
financijski izvjestaju zapravo sluze za provedbu horizontalne analize te se radi se o bilanci i
RDG-u. Elementi ove analize su pozicije bilance i RDG-a koje se usporeduju kroz duze
vremensko razdoblje, a najmanje dvije godine. Kako bi se provela analiza, za izracunavanje
promjena uzima se bazna godina te se ostale usporeduju s njom. Takoder ukoliko dode do vec¢ih
promjena u politici bilanciranja ili inflacije tada se javlja problem kod horizontalne analize.
Ova analiza smatra se primarnim oblikom ispitivanja financijskih izvjeStaja iz razloga Sto se
njihova provjera svodi na apsolutne razlike istovrsnih podataka za razdoblje od dvije ili viSe
godina.

Vertikalnom analizom omogucuje se uvid u samu strukturu financijskih izvjestaja te se
medusobno usporeduju pozicije financijskih izvjeStaja. U strukturnim financijskim izvjestajima
stavke su izrazene u postotcima, a svrha im je da pokazu vezu izmedu razli¢itih dijelova
izvjestaja. Kao i kod horizontalne analize radi se o bilanci i RDG-u. Provodi se na nacin da se
aktiva i pasiva izjednace sa 100 u bilanci, odnosno prihod od prodaje ili ukupan prihod kada se
radi o RDG-u. Vertikalna analiza je posebice korisna u vrijeme inflacije kada apsolutni brojevi

nisu od velike koristi za korisnike financijskih izvjestaja.
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3.3. Financijski pokazatelji

Prema misljenu autora ,,Najznacajniji instrument analize financijskih izvjestaja su financijski
pokazatelji. Pokazatelj je racionalni ili odnosni broj, §to podrazumijeva da se jedna ekonomska
veli¢ina stavlja u omjer (dijeli se) s drugom ekonomskom veli¢inom.“ (Zager et. al 2014:43).

Pokazatelji analize financijskih izvjestaja dijele se su Sest razli¢itih skupina slika 2.

FINANCUSKI POKAZATELJI ANALIZE FINANCUSKIH
1ZVIESTAJA

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

POKAZATELJI ZADUZENOSTI

POKAZATELJI AKTIVNOSTI

POKAZATELJI EKONOMICNOSTI

POKAZATELJI PROFITABILNOSTI

POKAZATELJI INVESTIRANJA

Slika 2. Financijski pokazatelji analize financijskih izvjestaja

Izvor: Izrada autora

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzeca da podmiri dospjele kratkoro¢ne obveze i
tekuce aktivnosti. Ujedno su 1 pokazatelji sigurnosti poslovanja, a raunaju se na osnovu
podataka iz bilance. Nadalje ¢e se pojasniti najéesée vrste pokazatelja likvidnosti. Koeficijent
trenutne likvidnosti pokazuje pokrivenost trenutnih kratkoro¢nih obveza sa raspolozivim
gotovinskim sredstvima na dan izra¢una pokazatelja. Koeficijent ubrzane likvidnosti pokazuje
koliko je poduzece sposobno u kratkom roku generirati odredenu koli¢inu novca za podmirenje
kratkoro¢nih obveza. Zatim koeficijent tekuce likvidnosti koji u pravilu govori slijedece; ako
poduzece zeli normalnu razinu tekuce likvidnosti 1 sprijeciti nepravovremeno plac¢anje obveza
mora imati na raspolaganju najmanje dva puta vise dugotrajne imovine, nego kratkoro¢nih
obveza. Koeficijent financijske stabilnosti s druge strane pokazuje koliko se dugotrajne imovine
financira dugoro¢nim izvorima financiranja.

Pokazatelji zaduzenosti pokazuju koliko se poduzece financira iz tudih izvora. Razlikuje se

staticka (pokazatelji formirani na temelju bilance) 1 dinamicka (pokazatelji formirani na temelju

11



bilance i RDG-a) zaduzenost. Dinamicka zaduzenost na dug gleda s aspekta njegovog
podmirenja. Pokazatelji su stabilniji ukoliko poduzece ima relativno veéi udio vlastitih izvora.
Najces¢i pokazatelji zaduzenosti ¢e biti navedeni u nastavku. Koeficijent zaduzenosti i
koeficijent vlastitog financiranja skupa prikazuju strukturu izvora financiranja drustva. Takoder
je pomocu njih moguce utvrditi omjer vlastitog (glavnica) i tudeg (obveze) kapitala. Dinamicku
zaduzenost poduzeca prikazuju faktor zaduzenosti i pokrice troskova kamata jer dug promatraju
sa glediSta moguénosti njegovog podmirivanja, a podatke koristi iz RDG-a. Pokriée troskova
kamata prikazuje koliko su puta kamate pokrivene zaradom prije poreza i kamata, dok se faktor
zaduzenosti pruza informaciju o tome koliko je godina potrebno kako bi se iz zadrzane dobiti i
amortizacije pokrile ukupne obveze. Stupnjevi pokri¢a I i II prikazuju pokric¢e dugotrajne
imovine glavnicom odnosno glavnicom uvefanom za dugoro¢ne obveze. Moguce ih je
promatrati i kao pokazatelje financijske stabilnosti.

Pokazatelji aktivnosti ukazuju na brzinu cirkulacije imovine u poslovnom procesu, ratunaju se
kao omjer prihoda i stanja odredenih dijelova imovine. Vazni su jer korisnicima daju odgovor
na pitanje je li poduzetnik sposoban generirati dovoljno radnog kapitala za poslovanje i redovito
podmirenje teku¢ih obveza. Koeficijent obrta ukupne imovine daje odgovor na pitanje koliko
je puta godiSnje poduzece obrnulo svoju ukupnu imovinu odnosno koliko je ukupnih prihoda
ostvareno na jednu kunu ukupne imovine. Kod koeficijenta obrta kratkotrajne imovine situacija
je ista samo se u odnos stavljaju ukupni prihodi i kratkotrajna imovina. Koeficijent obrta
potrazivanja govori koliko puta godiSnje poduzece podmiri svoja potraZivanja. Trajanje
potrazivanja u danima prikazuje koliko dana je poduzecu potrebno za njihovo podmirenje.
Pokazatelji ekonomicnosti prema Zugaj et. al (2014.) prikazuju omjer prihoda i rashoda i
pomoci njih se ocjenjuje koliko se prihoda i rashoda ostvaruje po jedinici rashoda, zapravo
predstavljaju mjeru djelotvornosti poslovanja. Podaci za ove pokazatelje uzimaju se iskljucivo
iz RDG-a. Ovdje pripadaju: ekonomi¢nost ukupnog poslovanja, ekonomicnost poslovanja,
ekonomicnost prodaje, ekonomicnost financiranja te ekonomicnost ostalith poslovnih
aktivnosti.

Pokazatelji profitabilnosti prikazuju efikasnost poslovanja poduzeca. U tom smislu najéesce se
racunaju: marza profita, rentabilnost ukupne imovine te rentabilnost ukupnog poslovanja.
Marza profita govori u kolikoj je mjeri poduzece uspjesno u zadrzavanju ostvarenih ukupnih
prihoda u obliku dobiti uvecanoj za rashode od kamata. Pokazateljima rentabilnosti mjeri se
sposobnost poduzeca da ostvaruje povrate na temelju ukupno raspolozivih resursa. Kod

pokazatelja rentabilnosti uzimaju se podaci iz bilance i RDG-a.
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Pokazatelji investiranja mjere stupanj uspjesnosti ulaganja poduzeca u dionice. Osim podataka
iz financijskih izvjeStaja za potrebe ra¢unanja ove vrste pokazatelja potrebne su informacije o
broju dionica i njihovoj trziSnoj vrijednosti. Najces¢i pokazatelji su: dobit po dionici, dividenda
po dionici, odnos isplate dividendi, odnos cijene i dobiti po dionici, ukupna rentabilnosti dionice

te dividenda rentabilnosti dionice.
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4. Opis istrazivanja i rezultati istraZivanja

4.1. Opce informacije o poduzeéu Atlantic Grupa d.d.

Atlantic Grupa d.d. hrvatska je multinacionalna kompanija koja je prisutna na trzistu dugi niz
godina. Atlantic Grupa d.d. osnovana je 1991. godine te je djelovala pod nazivom Atlantic
Trade d.o.o. koja se bavila distribucijom robe Siroke potro$nje. Sjediste kompanije nalazi se u
Zagrebu, dok su proizvodni pogoni smjesteni u Hrvatskoj, Sloveniji, Bosni i Hercegovini, Srbiji
i Makedoniji. Tvrtke i predstavniStva nalaze se u 8 zemalja, a jedno od predstavnistva nalazi se
u glavnom gradu Rusije, Moskvi. Kada se govori 0 geografskoj zastupljenosti poduzeca, ono
obuhvaca jugoisto¢nu Europu, zapadnoeuropska trzista, Rusiju i Zajednicu Neovisnih Drzava.
Njezine poslovne aktivnosti obuhvacaju istrazivanje i razvoj robe Siroke potrosnje.

Poslovanje Atlantic Grupe podijeljeno je u pet razli¢itih strateskih poslovnih podruéja: Pice,
Kava, Slatko i slano, Delikatesni namazi, Pharma i poslovno podru¢je Donat mg. Medu
najpoznatijim proizvodima ove kompanije istiCu se Cedevita, Cockta, Barcaffe i Smoki.
Zajedno sa svojim partnerom Atacom moze se reci kako je jedan od najutjecajnijih distributera
na prostoru jugoistocne Europe sa direktnim pristupom na vise od 70 tisu¢a prodajnih mjesta.
Atlantic Grupa svoj rad zapocela je kao drustvo s ograni¢enom odgovorno$cu te postalo prvi
d.0.0. koji je izdao komercijalne zapise u Hrvatskoj. Dionicama Atlantic Grupe sluzbeno se
pocinje trgovati 19. studenoga 2007. godine te time zapocinje djelovati kao dionicko drustvo.
Simbol dionice je ATGR-R-A, a danas je dionica sastavha komponenta hrvatskih dioni¢kih
indeksa Crobex, Crobex10, CROBEXPrime te nekoliko regionalnih indeksa koji ukljucuju i
Dow Jones STOXX Eastern Europe TMI. Drustveno odgovorno poslovanje jedna je od
odrednica djelovanja Atlantic Grupe. Kroz brojna sponzorstva i donacije nastoji promovirati
vrijednosti kao $to su rast, razvoj, briga i otvorenost. Isto tako kompanija je aktivno uklju¢ena
u borbu protiv pandemije od samog njezinog pocetka te je donirala ukupno 28 milijuna kuna
za pomo¢ lokalnim stoZerima i institucijama koje koordiniraju aktivnosti suzbijanja zaraze i
zaStite stanovniStva.

Aktivan je sponzor u sportskim aktivnostima, to¢nije kosarci. Osim sporta djeluje i na podrucju
kulture i obrazovanja te je kompanija bila jedan od vodec¢ih sponzora 25. Sarajevo film festivala.
Na podrucju obrazovanja ostvareno je nekoliko programa praksi u suradnji sa Zagrebatkom

Skolom ekonomije 1 menadzmenta te Trgovackom Skolom u Beogradu.
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4.2. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja poduzeéa Atlantic Grupa d.d.

Svi su iznosi izraZeni u tisuéama kuna
Bilanca Poduzeca Atlantic Grupa d.d. na dan 31.12. Horizontalna analiza

Naziv pozicije ‘ 2018. ‘ 2019. l 2020. 1znos +/- l % promjena 1znos +/- | % promjena |
AKTIVA 2019. - 2018. 2020. - 2018.
Dugotrajna imovina 2.759.970| 3.076.783 3.152.206! 316.813 11,48%| 392.236 14%
Nekretnine, postrojenja i oprema 966.860 971.915 1.070.338 5.055 0,52%| 103.478 11%
Pravo na koriStenje imovine 0 372.247 338.838 372.247 0,00%| 338.838 0%
Ulaganja u nekretnine 1.152 312 316 -840 -72,92% -836 -73%
Nematerijalna imovina 1.706.820| 1.658.675 1.657.026 -48.145 -2,82%| -49.794 -3%
Odgodena porezna imovina 31.943 31.796 36.285 -147 -0,46% 4.342 14%
Financijska imovina kroz ostalu sveobuhvatnu dobit 1.027 1.025 1.404 -2 -0,19% 377 37%
PotraZivanja od kupaca i ostala potrazivanja 52.168 40.813 47.999 -11.355 -21,77% -4.169 -8%
Kratkotrajna imovina 2.169.792| 2.164.903 2.254.106 -4.889 -0,23%| 84.314 4%
Zalihe 493.910 501.287 572.274 7.377 1,49% 78.364 16%
PotraZivanja od kupaca i ostala potrazivanja 1.247.478| 1.269.915 1.248.658 22.437 1,80% 1.180 0%
PotraZivanja za porez na dobit 13.052 9.175 6.661 -3.877 -29,70% -6.391 -49%
Derivativni financijski instrumenti 1.689 0 0 -1.689| -100,00% -1.689 -100%
Novac i novéani ekvivalenti 413.663 384.526 426.513 -29.137 -7,04% 12.850 3%
Dugotrajna imovina namjenjena prodaji 5.583 5.583 5.382 0 0,00% -201 -4%
Ukupno kratkotrajna imovina 2.175.375| 2.170.486 2.259.488 -4.889 -0,22%| 84.113 4%
PASIVA
Kapital i rezerve pripisive dioni¢arima drustva 2.394.571| 2.664.438 2.942.033: 269.867 11,27%| 547.462 23%
Dionicki kapital 133.372 133.372 133.372 0 0,00% 0 0%
Kapitalna dobit 881.275 881.323 881.851 48 0,01% 576 0%
Vlastite dionice -92 -5.884 -7.647 -5.792| 6295,65% -7.555 8212%
Pricuve -81.628 -73.064 -51.451 8.564 -10,49% 30.177 -37%
Zadrzana dobit 1.461.644| 1.728.691 1.985.908 267.047 18,27%| 524.264 36%
Manjinski interesi 3.869 5.363 5.952 1.494 38,61% 2.083 54%
Ukupno kapital 2.398.440| 2.669.801 2.947.985! 271.361 11,31%| 549.545 23%
Dugorocne obveze 1.027.736| 929.023 789.235 -98.713 -9,60% | -238.501 -23%
Obveze po primljenim kreditima 805.882 412.550 299.528; -393.332 -48,81%| -506.354 -63%
Obveze po najmovima 0 295.526 263.479 295.526 0,00%| 263.479 0%
Odogodena porezna obveza 160.437 153.228 150.090 -7.209 -4,49%| -10.347 -6%
Ostale dugoro¢ne obveze 2.656 2.204 9.356 -452 -17,02% 6.700 252%
Rezerviranja 58.761 65.515 66.782 6.754 11,49% 8.021 14%
Kratkorocne obveze 1.509.169| 1.648.445 1.674.474; 139.276 9,23%| 165.305 11%
Obveze prema dobavlja¢ima i ostale obveze 926.188 933.191 954.458 7.003 0,76% 28.270 3%
Obveze po primljenim kreditima 472.386 517.337 511.696 44.951 9,52% 39.310 8%
Obveze po najmovima 0 80.032 84.824 80.032 0,00% 84.824 0%
Derivativni financijski intrumenti 0 1.778 7.132 1.778 0,00% 7.132 0%
Tekuda obveza poreza na dobit 10.174 7.261 8.677 -2.913 -28,63% -1.497 -15%

Rezervirania 100.421 108.846 107.687 8.425 8,39% 7.266 7%

Tablica 1. Horizontalna analiza bilance poduzeca Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2019. godine

lzvor: lzrada autora prema godi$njim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Tablica 1. prikazuje horizontalnu analizu bilance poduzeca Atlantic Grupa d.d. Bazna godina
je 2018. koja se usporeduje sa 2019. 1 2020. Nadalje ¢e se vidjeti promjene koje su se dogodile
u bilanci u promatranom razdoblju. Dugotrajna imovina u 2019. godini u odnosu na 2018. se
povecala za 11,48% dok se u 2020. u odnosu na 2018. povecala za 14%. Najznacajnije
povecéanje dogodilo se u stavci aktive nekretnine, postrojenja i oprema gdje je vidljivo kako se
u 2019. u odnosu na 2018. ta stavka povecala za 0.52%, a u 2020. u odnosu na 2018. povecala
za Cak 11%. Razlog povecanja mogu¢ je zbog kupovine dugotrajne imovine (nekretnine,
postrojenja 1 opreme) u 2020. godini. Promjene u kratkotrajnoj imovini najznac¢ajnije su za
stavku zalihe; u 2019. u odnosu na 2018. povecale su se za 1,49% dok su se u 2020. u odnosu
na 2018. povecale za 16%. Jedan od mogucih razloga povecanja zaliha je pandemija COVID-

19. Stavka novac i novcani ekvivalenti u 2019. u odnosu na 2018. smanjila se za 7,04% dok se
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u 2020. u odnosu na 2018. povecéala za 3%. Stavka kapital i rezerve pripisive dionicarima
drustva povecala se u 2019. u odnosu na 2018. za 11,27% dok se u 2020. u odnosu na 2018. ta
stavka povecala za 23%. razlog povecéanja je stavka zadrzana dobit koja se u 2019. u odnosu
na 2018. povecala za 28,27% dok se u 2020. u odnosu na 2018. povecala za cak 36%.
Dugorocne obveze su se smanjile u oba promatrana razdoblja; u 2019. u odnosu na 2018.
smanjile su se za 9,60% dok su se 2020. u odnosu na 2018. smanjile za 23% Sto je zapravo
dobro za poduzece jer su se manjili tuzi izvori financiranja imovine poduzeéa. S druge strane
doslo je do povecanja kratkorocnih obveza te je zabiljezeno njihovo povecanje u2019. u odnosu
na 2018. za 9,23% dok su se u 2020. u odnosu na 2019. povecale za 11%. Ukupna aktiva i
pasiva povecala se u 2019. u odnosu na 2018. za 6.32% dok se u 2020. u odnosu na 2018.

povecala za 10%.

Svi su iznosi izraZeni u tisucama kuna

RACUN DOBITI | GUBITKA PODUZECA ATLANTIC GRUPA D.D. HORIZONTALNA ANALIZA -
Iznos +/- \% promjena| lznos /- ‘% promjena
Naziv pozicije 2018. 2018. 2020. 2019. - 2018 2020. - 2018.
POSLOVNI PRIHODI 5.330.624 5.647.050| 5.355.333 316.426 6% 24.709 0%
POSLOVNI RASHODI -4.963.857| -5.092.617| -4.913.149 -128.760 3% 50.708 -1%
Nabavna vrijednost prodane trgovacke robe -1.505.820| -1.600.586| -1.564.512 -94.766 6% -58.692 4%
Prom]ena .VrIJe(.j'nOStI zaliha gotovih proizvoda i -13.195 0 0 13.195 -100% 13.195 -100%
proizvodnje u tijeku
Troskovi materijala i energije -1.450.652| -1.483.503| -1.433.412 -32.851 2% 17.240 -1%
Troskovi radnika -842.955 -880.472 -855.631 -37.517 4%| -12.676 2%
Troskovi marketinga i unaprjedenja prodaje -338.293 -321.462 -267.113 16.831 -5% 71.180 -21%
Amortizacija i umanjenje vrijednosti -179.113 -278.306 -274.315 -99.193 55%| -95.202 53%
Ostali troskovi poslovanja -620.714 -528.288 -515.184 92.426 -15%| 105.530 -17%
Ostali gubici - neto -13.115 0 -2.982 13.115 -100% 10.133 -77%
DOBIT POSLOVANJA 366.767 554.433 442.184 187.666 51% 75.417 21%
FINANCIJSKI PRIHODI 12.028 5.930 7.608 -6.098 -51% -4.420 -37%
FINANCIJSKI RASHODI 62.237 42.956 -38.144 -19.281 -31%| -100.381| -161%
RASHODI OD FINANCIRANJA - neto -50.209 -37.026 45.752 13.183 -26% 95.961| -191%
DOBIT PRIJE POREZA 316.558 517.407 487.936 200.849 63%| 171.378 54%
Porez na dobit -72.340 -73.040 -69.378 -700 1% 2.962 -4%

Tablica 2.Horizontalna analiza RDG-a poduzec¢a Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

lzvor: lzrada autora prema godi$njim izvjes¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Tablica 2. prikazuje horizontalnu analizu poduzeca Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018.
do 2020. Kao 1 kod bilance bazna godina je 2018. koja se usporeduje sa 2019. 1 2020. Poslovni
prihodi su se povecali u 2019. u donosu na 2018. za 6% dok u 2020. u odnosu na 2018. nije
doSlo do promjene te iznosi 0%; to¢nije doslo je do povecanja poslovnih prihoda za 24.709
kuna $to je relativno mala promjena za opseg ovog poduzeca. Poslovni rashodi su se u 2019. u
odnosu na 2018. povecali za 3% dok se u 2020. u odnosu na 2019 dogodilo smanjenje za 1%.
Vidljivo je kako se stavka troskovi marketinga i unaprjedenja prodaje u najvecoj mjeri
promijenila i to u 2019. u odnosu na 2018. doslo je do smanjenja za 5%, a u 2020. u odnosu na

2018. smanjenje je iznosilo 21%. Neto dobit se u 2019. u odnosu na 2018. povecala za 82%,

16




dok se u 2020. u odnosu na 2018. povecala za 71% Sto govori da je veca dobit ostvarena u 2019.

godini.

4.3. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduzecéa Atlantic Grupa d.d.

Svi su iznosi izrazeni u tisuéama kuna

Bilanca Poduzec¢a Atlantic Grupa d.d. na dan 31.12.

Vertikalna analiza

Naziv pozicije \ 2018. [ 2019. [ 2020. % 2018. godina | % 2019. godina| % 2020. godina

AKTIVA

Dugotrajna imovina 2.759.970 3.076.783 3.152.206 56% 59% 58%
Nekretnine, postrojenja i oprema 966.860 971.915 1.070.338 20% 19% 20%
Pravo na koristenje imovine 0 372.247 338.838 0% 7% 6%
Ulaganja u nekretnine 1.152 312 316 0% 0% 0%
Nematerijalna imovina 1.706.820 1.658.675 1.657.026 35% 32% 31%
Odgodena porezna imovina 31.943 31.796 36.285 1% 1% 1%
Financijska imovina kroz ostalu sveobuhvatnu dobit 1.027 1.025 1.404 0% 0% 0%
Potrazivanja od kupaca i ostala potrazivanja 52.168 40.813 47.999 1% 1% 1%
Kratkotrajna imovina 2.169.792 2.164.903| 2.254.106 44% 41% 42%
Zalihe 493.910 501.287 572.274 10% 10% 11%
Potrazivanja od kupaca i ostala potrazivanja 1.247.478 1.269.915 1.248.658 25% 24% 23%
Potrazivanja za porez na dobit 13.052 9.175 6.661 0% 0% 0%
Derivativni financijski instrumenti 1.689 0 0 0% 0% 0%
Novac i nov¢ani ekvivalenti 413.663 384.526 426.513 8% 7% 8%
Dugotrajna imovina namjenjena prodaji 5.583 5.583 5.382 0% 0% 0%

UkuEno kratkotraina imovina 2.175.375 2.170.486 2.259.488 44%% 41% 42%

PASIVA

Kapital i rezerve pripisive dioni¢arima drustva 2.394.571 2.664.438| 2.942.033 49% 51% 54%
Dionicki kapital 133.372 133.372 133.372 3% 3% 2%
Kapitalna dobit 881.275 881.323 881.851 18% 17% 16%
Vlastite dionice -92 -5.884 -7.647 0% 0% 0%
Pricuve -81.628 -73.064 -51.451 -2% -1% -1%
Zadrzana dobit 1.461.644 1.728.691 1.985.908 30% 33% 37%
Manjinski interesi 3.869 5.363 5.952 0% 0% 0%
Ukupno kapital 2.398.440 2.669.801| 2.947.985 49% 51% 54%
Dugorocne obveze 1.027.736 929.023 789.235 21% 18% 15%
Obveze po primljenim kreditima 805.882 412.550 299.528 16% 8% 6%
Obveze po najmovima 0 295.526 263.479 0% 6% 5%
Odogodena porezna obveza 160.437 153.228 150.090 3% 3% 3%
Ostale dugoro¢ne obveze 2.656 2.204 9.356 0% 0% 0%
Rezerviranja 58.761 65.515 66.782 1% 1% 1%
Kratkorocne obveze 1.509.169 1.648.445| 1.674.474 31% 31% 31%
Obveze prema dobavljadima i ostale obveze 926.188 933.191 954.458 19% 18% 18%
Obveze po primljenim kreditima 472.386 517.337 511.696 10% 10% 9%
Obveze po najmovima 0 80.032 84.824 0% 2% 2%
Derivativni financijski intrumenti 0 1.778 7.132 0% 0% 0%
Tekuca obveza poreza na dobit 10.174 7.261 8.677 0% 0% 0%

Rezervirania 100.421 108.846 107.687 2% 2% 2%

Tablica 3.Vertikalna analiza bilance poduzeéa Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

Izvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Tablica 3. prikazuje vertikalnu analizu bilance poduzeca Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od

2018. do 2020. godine. Iz navedene slike moguce je zakljuciti slijedeci strukturu bilance. Udio

dugotrajne imovine u ukupnoj imovini u 2018. iznosio je 56%, u 2019. 59% dok je u 2020. udio

iznosio 58%. Moze se zakljuciti kako se udio dugotrajne imovine povecao u 2019. i 2020. u

odnosu na 2018. Razlog je taj $to se u 2019. 1 2020. povecala stavka pravo koristenja imovine.
Udio kratkotrajne imovine u 2018. iznosio je 44%, u 2019. 41%, a u 2020. 42%. Vidljivo je
kako se kratkotrajna imovna smanjila u 2019. i 2020. u odnosu na 2018. Udio kapitala u

strukturi pasive rastao je tijekom promatranog razdoblja u 2018. iznosio je 49%, u 2019. 51%,
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a u 2020. 54%. lako se kapitalna dobit smanjivala tijekom promatranog razdoblja, zadrzana
dobit se povecavala te je to zapravo razlog povecanja kapitala. Udio dugoro¢nih obveza se
smanjivao tijekom promatranog razdoblja te su iznosile 21% u 2018., 51% u 2019. te 54% u
2020. godini. Udio kratkoro¢nih obveza je ostao nepromijenjen te iznosi 31% za sva tri

promatrana razdoblja.

Svi su iznosi izrazeni u tisuéama kuna

RAGUN DOBITI | GUBITKA PODUZEGA ATLANTIC GRUPA D.D. VERTIKALNA ANALIZA
Naziv pozicije 2018. 2019. 2020. % 2018. % 2019. % 2020.

POSLOVNI PRIHODI 5.330.624| 5.647.050( 5.355.333 100% 100% 100%
POSLOVNI RASHODI -4.963.857|-5.092.617|-4.913.149 -93% -90% -92%
Nabavna vrijednost prodane trgovacke robe |-1.505.820|-1.600.586|-1.564.512 -28% -28% -29%
_Pron'_uena V.rl_]edljl.OStI zaliha gotovih proizvoda -13.195 0 0 0% 0% 0%

i proizvodnje u tijeku

Troskovi materijala i energije -1.450.652|-1.483.503|-1.433.412 -27% -26% -27%
Troskovi radnika -842.955| -880.472| -855.631 -16% -16% -16%
Troskovi marketinga i unaprjedenja prodaje -338.293| -321.462| -267.113 -6% -6% -5%
Amortizacija i umanjenje vrijednosti -179.113| -278.306| -274.315 -3% -5% -5%
Ostali troskovi poslovanja -620.714| -528.288| -515.184 -12% -9% -10%
Ostali gubici - neto -13.115 0 -2.982 0% 0% 0%
DOBIT POSLOVANJA 366.767 554.433| 442.184 7% 10% 8%
FINANCIJSKI PRIHODI 12.028 5.930 7.608 0% 0% 0%
FINANCIJSKI RASHODI 62.237 42.956 -38.144 1% 1% -1%
RASHODI OD FINANCIRANJA - neto -50.209 -37.026 45.752 -1% -1% 1%
DOBIT PRIJE POREZA 316.558 517.407 487.936 6% 9% 9%
Porez na dobit -72.340 -73.040 -69.378 -1% -1% -1%

Tablica 4. vertikalna analiza RDG-a poduzeéa Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

Izvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Tablica 4. prikazuje vertikalnu analizu RDG-a poduzeca Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od
2018. do 2020. Kako bi se napravila ova analiza prihodi od prodaje izjednacili su se sa 100 te
se ostale pozicije prikazuju kao postotak te veli¢ine. Moze se zakljuciti kako su poslovni rashodi
varirali tijekom promatranog razdoblja; u 2018. njihov udio iznosio je 93%, u 2019. dogodilo
se smanjenje te su iznosili 90%, a u 2020. doslo je do povecanja te su iznosili 92%. Udio
financijskih prihoda iznosi 0% za sva tri promatrana razdoblja iz razloga $to nije doslo do
znacajnijih promjena vrijednosti u promatranom razdoblju. Udio financijskih rashoda iznosi
1% za sva tri promatrana razdoblja. Udio neto dobiti u 2018. iznosi 5%, a u 2019. i 2020. 8%.
Vidljivo je kako je smanjenje udjela poslovnih rashoda utjecalo na povecanje dobiti u 2019. i
2020. godini u odnosu na 2018.
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4.4. Pokazatelji analize financijskih izvjeStaja poduzeca Atlantic Grupa d.d.

U nastavku ¢e analizirati nekolicina pokazatelja analize financijskih izvjestaja za razdoblje od
2018. godine do 2020. godine prema financijskim izvjestajima koji su objavljeni na sluzbenim

stranicama Financijske agencije (FINA).

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI 2018. 2019. 2020.
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,44 1,31 1,35
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,27 0,23 0,25
Koeficijent financijske stabilnosti 0,81 0,86 0,84

Tablica 5. Pokazatelji likvidnosti poduzeéa Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

lzvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Kada se medusobno usporede pokazatelji likvidnosti vidljivo je slijedece; prema koeficijentu
tekuce likvidnosti poduze¢e ima u 2018. 1,44 kn kratkotrajne imovine koja odlazi na 1 kn
kratkoro¢nih obveza. U 2019. to je 1,31 kn te u 2020. 1,35 kn. Moze se zakljuciti kako poduzece
ne zadovoljava ovaj koeficijent jer je referentna mjera 2,00 to¢nije bilo ni pozeljno da je odnos
2:1. Prema koeficijentu tekuce likvidnosti poduzece u 2018. ima 27 lipa novca kojima podmiruje
1 kn kratkoro¢nih obveza; u 2019. to je 23 lipe, a u 2020. 25 lipa. Vidljivo je kako i ovaj
koeficijent nije zadovoljavajuci. Prema Koeficijentu financijske stabilnosti poduzece ima 0,81
kn dugotrajne imovine u 2018. kojom podmiruje 1 kn dugoro¢nih obveza; u 2019. 0,86 kn, a u

2020. iznosi 0,84 kn $to je zadovoljavajuce jer je pozeljno da iznosi manje od 1.

POKAZATELJI ZADUZENOSTI 2018. 2019. 2020.
Koeficijent zaduZenosti 0,51 0,49 0,46
Omjer duga i glavnice 0,43 0,35 0,27
Koeficijent vlastitog financiranja 0,49 0,51 0,54
Koeficijent financiranja 1,06 0,97 0,84

Tablica 6. Pokazatelji likvidnosti poduzeca Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

Izvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Prema pokazateljima zaduzenosti vidljivo je kako se poduzece u 2019. 1 2020. financira veéim
djelom vlastitim izvorima dok se u 2018. ve¢i dio imovine financirao tudim izvorima. Taj
podatak se moze vidjeti u koeficijentu zaduzenosti i koeficijentu viastitog financiranja. Omjer

duga i glavnice prokazuje koliki dio dugoro¢nih obveza odlazi na financiranje imovine; u 2018.
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to je 49%, 2019. 51%, a u 2020. iznosi 54%. Za Koeficijent financiranja je pozeljno da iznosi
1:1, a gornja granica je 2:1; predstavlja kreditnu sposobnost poduzeca, visoka vrijednost
ukazuje na poteSkoce u vradanju obveza odnosno solventnost poduzeca. Za ovo poduzece

vrijednosti se za promatrano razdoblje krecu u granicama normale.

POKAZATELJI AKTIVNOSTI 2018. 2019. 2020.
Koeficijent obrta ukupne imovne 1,08 1,08 0,99
Koeficijent obrta dugotrajne imovine 1,94 1,84 1,70
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 2,46 2,61 2,38
Koeficijent obrta potraZivanja 4,06 4,28 4,11

Tablica 7. Pokazatelji likvidnosti poduzeéa Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

lzvor: Izrada autora prema godisnjim izvje§¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Pokazatelji aktivnosti pokazuju koliko puta godisSnje poduzeée obrne odredenu vrstu imovine.
Vidljivo je kako poduzeée obrne ukupnu imovinu za promatrano razdoblje u prosjeku 1 puta
godisnje s ciljem ostvarivanja prihoda. Nadalje obrt dugotrajne imovine je veci te iznosi 1,94
za 2018., 1,84 za 2019. te 1,70 za 2020, godinu. Obrt kratkotrajne imovine iznosi za 2018. 2,46,
za 2019. 2,61 te 2,38 za 2020. sto znaci da u prosjeku obrne 2 puta godiSnje kratkotrajnu
imovinu u promatranom razdoblju §to je zapravo dobro jer se poduzece bavi distribucijom robe
Siroke potrosnje. Koeficijent obrta potrazivanja iznosi najvise od svih koeficijenata; 4,06 u
2018., 4,28 u 2019. te 4,11 u 2020. godini $to znaci da u prosjeku 4 puta godi$nje naplati svoja

potraZivanja.
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POKAZATELJI EKONOMICNOSTI 2018. 2019. 2020.
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,09 1,12 1,08
Ekonomicnost poslovanja 1,07 1,12 1,09
Ekonomicénost financiranja 0,19 0,14 0,20

Tablica 8. pokazatelji ekonomicnosti poduzeéa Atlantic Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. godine

Izvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Prema pokazateljima ekonomicnosti vidljivo je kako je poduzeée ostvarilo dobit u sva tri
promatrana razdoblja od kojih je najveéi financijski rezultat bio u 2019, godini. Ekonomicnost
financiranja ne zadovoljava referentnu vrijednost niti u jednom od promatranih razdoblja iz

razloga su financijski prihodi manji od financijskih rashoda u svim promatranim razdobljima.

POKAZATELJI PROFITABILNOSTI 2018. 2019. 2020.
Neto profitna marza 0,05 0,08 0,08
Bruto profitha marza 0,06 0,09 0,09
Neto rentabilnost imovine 0,05 0,08 0,08
Bruto rentabilnost imovine 0,06 0,10 0,09
Rentabilnost vlastitog kapitala 0,10 0,17 0,14

Tablica 9. Pokazatelji profitabilnosti poduzeéa Atlantic Grupa za razdoblje od 2018. do 2020. godine

lzvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Pokazateljima poduzeca mjeri se povrat uloZenog kapitala te koliko efikasno poduzece koristi
svoju imovinu. Neto profitna marza pokazuje kako poduzecu u 2018. ostaje 5% dobitka od
ukupne vrijednosti posla koju moze rasporediti po slobodnoj volji; U 2019. 1 2020. taj postotak
iznosi 8%. Prema bruto profitnoj marzi poduzecu nakon pokrica proizvodnih troskova ostaje u
2018. 6% prihoda od prodaje za pokric¢e troskova uprave i prodaje, troskova financiranja te
dobitak. Neto rentabilnost imovine poduzeé¢a u 2018. iznosi 0,05, 2019. 0,08 te 2020. 0,08 §to
govori kako poduzece ima visoku intenzivnost koristenja imovine. Bruto rentabilnost imovine
za razliku od neto rentabilnosti u obzir uzima dobit prije poreza; a iznosi 0,06 u 2018., 0,10 u
2019. te 0,09 u 2020. godini. Rentabilnost vlastitog kapitala govori kako poduzece u 2018. na
1 kn glavnice ostvaruje 10 lipa dobiti, u 2019. 17 lipa, a u 2020. 14 lipa.
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POKAZATELUI INVESTIRANJA 2018. 2019. 2020.
dobit po dionici 0,07 0,13 0,13
dividenda po dionici 0,02 0,03 0,02
ukupna rentabilnost dionice 0,00 0,00 0,00
dividendna rentabilnost dionice 0,02 0,02 0,02

Tablica 10. Pokazatelji investiranja poduzeca Atlantic Grupa za razdoblje od 2018. do 2020. godine

Izvor: Izrada autora prema godisnjim izvje$¢ima poduzeca Atlantic Grupa d.d.

Pokazatelji investiranja mjere uspjeSnost ulaganja u dionice poduzeca. Dobit po dionici zapravo

predstavlja atraktivnost ulaganja u poduzeée; u 2018. iznosi 0,07, u 2019. 0,13 te u 2020. 0,13.
Dividenda po dionici iznosi 0,02 u 2018., 0,03 u 2019. te 0,02 u 2020. godini; ovaj pokazatelj

pokazuje iznos dividende koju ¢e dionicar dobiti za svaku dionicu koju ima u posjedu. Dobit

po dionici je u pravilu veéa od dividende po dionici jer se jedan dio dobiti zadrzava. Ukupna

rentabilnost dionice u promatranom razdoblju iznosi 0,00 §to znaéi da je trzi$na cijena dionice

veca od dobiti po dionici. Dividendna rentabilnost dionice prikazuje udio dividende po dionici

u trzi$noj cijeni dionice, a za sva tri razdoblje iznos 0,02 odnosno 2%.
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5. Rasprava

Svako veliko poduze¢e u RH duzno je izraditi godiSnja financijska izvjes¢a koja prikazuju
poslovanje i financijsko stanje poduzeca tijekom jedne godine. U zavr§nom radu napravljena je
analiza financijskih izvjeStaja, tocnije bilance i RDG-a te su na temelju istih analizirani
pokazatelji financijskih izvjes¢a. Poduzece Ciji su se financijski izvjestaji analizirali je Atlantic
Grupa d.d. za razdoblje od 2018. do 2020. Napravljena je horizontalna i vertikalna analiza
bilance i RDG-a. Prema kojima je vidljivo kako je doslo do povecanja ukupne aktive i pasive
u 2020. u odnosu na 2019. i 2018. Nadalje vertikalnom analizom utvrdeno je kako je povecanje
uzrokovano zbog povecanja udjela dugotrajne imovine odnosno smanjenja kratkotrajne
imovine kada se govori o strukturi aktive. Povec¢anje ukupne pasive uzrokovano je povec¢anjem
ukupnog kapitala odnosno smanjenjem dugoro¢nih obveza kada se govori o strukturi pasive.
Prema horizontalnoj analizi RDG-a vidljivo je kako je dobit u 2019. u odnosu na 2018. iznosila
vise nego $to je iznosila dobit u 2020. u odnosu na 2018. Razlog smanjenja dobiti u 2020. je
pojava pandemije COVID19. Prema vertikalnoj analizi RDG-a vidljivo je kako se udio
poslovnih rashoda smanjio u 2020. u odnosu na 2018. i 2019. dok su financijski rashodi ostali
nepromijenjeni. Pokazatelji koji su analizirani su pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti,
aktivnosti, ekonomi¢nosti, profitabilnosti i pokazatelji investiranja. Pokazatelji likvidnosti su
zadovoljavajuéi Sto znaci da je poduzece u mogucénosti podmiriti kratkorocne obveze na
vrijeme, jedini koeficijent koji odstupa od referentne mjere je koeficijent tekuce likvidnosti koji
se smanjio u 2019. i 2020. u odnosu na 2020. Prema pokazateljima zaduzenosti vidljivo je kako
se poduzeée vec¢im djelom financira imovinu vlastitim izvorima. U 2018. godini poduzece je
bilo zaduzeno 51%, ali u 2019. i 2020. taj postotak se smanjio te iznosi 46% u 2020. Kod
pokazatelja aktivnosti vidljivo je povecanje u 2019. u odnosu na 2018. godinu, ali u 2020.
biljezi se pad u odnosu na 2018. godinu osim kod koeficijenta obrta potrazivanja gdje se biljezi
rast kroz promatrano razdoblje. Sto znaci da se cirkulacija imovine u poslovnom ciklusu
smanjila u 2020., a povecéala u 2019. u odnosu na 2018. Pokazatelji ekonomicnosti pokazuju
kako je poduzecée ostvarilo dobit te kako su financijski prihodi poduze¢a manji u odnosu na
financijske rashode prema koeficijentu ekonomicnosti financiranja. Pokazatelji profitabilnosti
takoder su zadovoljavajuci te govore kako je poduzece profitabilno kada se gleda na neto dobit
I ukupan prihod. Prema neto profitnoj marzi najprofitabilnije godine vile su 2019. i 2020.
godina. Prema pokazateljima investiranja isplati se ulagati u ovo poduzece, posebice u 2019. 1

2020. godini kada je dobit po dionici iznosila najvise u promatranom razdoblju.
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6. Zakljutak

Financijskim izvjeStajima pruzaju se informacije unutarnjim i vanjskim korisnicima o
poslovanju poduze¢a. Napravljenom analizom financijskih izvjesStaja moguce je dobiti detaljniji
uvid u stanje poduzeéa; financijsko stanje, likvidnost, solventnost, udio tudih izvora u
financiranju imovine poduzeca te brojne druge informacije. Rezultati dobiveni analizom mogu
uvelike pomo¢i kako samom poduzecu tako i1 potencijalnim investitorima o donoSenju
poslovnih odluka. Atlantic Grupa d.d. je korporacija koja djeluje duzi niz godina kako na
hrvatskom tako i na europskom trziStu. Analiza financijskih izvje$¢a napravljena je za ovo
poduzece za razdoblje od 2018. godine do 2020. godine te se doslo do slijede¢ih zakljucaka.
Na temelju bilance vidljivo je kako se ukupna imovina povecéavala kroz promatrana razdoblja,
Sto znaci da Atlantic Grupa d.d. ulaze u razvoj. Takoder je vazno napomenuti kako se povecao
vlastiti kapital dok su se dugoro¢ne obveze smanjile $to znaci da se imovina financira ve¢im
djelom vlastitim izvorima. U sva tri promatrana razdoblja Atlantic Grupa d.d. ostvarila je
pozitivan financijski rezultat s naglaskom da je najveca dobit ostvarena u 2019. godini §to znaci
da su ostvareni veci prihodi od nastalih rashoda tijekom poslovanja u jednoj godini. Na temelju
analiziranih financijskih pokazatelja Atlantic Grupe d.d. moze se zakljuciti kako je poduzece
stabilno te zadovoljava veliku vec¢inu pokazatelja. Ukupnom analizom pokazatelja financijskih
izvjeStaja moze se zakljuciti da je poduzeée najbolje poslovalo u 2019. godini od sva tri
promatrana razdoblja. Razvoj bi se vrlo vjerojatno nastavio i u 2020. godini da nije doslo do
pandemije COVID19 koja je usporila gospodarstvo cijelog svijeta. Ono §to je vazno istaknuti
je koeficijent ekonomicnosti financiranja koji nije zadovoljavaju¢i niti u jednom od
promatranih razdoblja §to znaci da su financijski prihodi manji od financijskih rashoda te
Atlantic Grupa d.d. ostvaruje rashode od financiranja u sva tri razdoblja. Najisplativije je bilo
ulagati u dionice Atlantic Grupe d.d. u 2019. i 2020. godini kada je dobit po dionici i dividenda
po dionici bila najveca.

Prema napravljenoj analizi i svim pokazateljima i koeficijentima moze se zakljuciti kako je
Atlantic Grupa d.d. stabilno poduzece u koje se isplati ulagati. Poslovanje je vrlo dobro te ¢e se
razvijati u buduénosti. Misljenja sam kako je Atlantic Grupa d.d. jedno od rijetkih poduzeca u
Hrvatskoj koje pruza detaljan uvid u poslovanje 1 financijska izvjesc¢a $to je zasigurno jedan od

razloga zasto uspjesno posluju dugi niz godina.
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