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Likvidnost i profitabilnost kao pretpostavke uspjeSnosti poslovanja

SAZETAK

Likvidnost i profitabilnost su klju¢ne odrednice uspjesnosti u poslovanju. Likvidnost i
profitabilnost su usko povezani pojmovi, premda ne istoznac¢ni. Problemi poslovanja poduzeca
se najcesce javljaju u nelikvidnosti, odnosno nesposobnosti da poduzec¢e moze podmirivati
svoje obveze u zadanim rokovima, a koje nastaje kao posljedica neprofitabilnosti. Profitabilnost
predstavlja dobit nakon oduzimanja svih izdataka te omogucuje da poduzeée osvoji
konkurentske pozicije. Osim toga, omogucava rast poslovanja nekog poduzeca. Profitabilnost
pokazuje koliki je iznos uloZenih sredstava i koliko se efikasno koriste resursi u vlastitom

poslovanju.

Glavna zada¢a menadZmenta i uprave poduzeca je da pri donoSenju poslovnih odluka analizira
pokazatelje uspjeSnosti 1 likvidnosti, te da postavi ciljeve poslovanja koji ¢e osigurati i

profitabilnost i likvidnost poduzeéa.

Kljuéne rijeci: likvidnost, profitabilnost, poduzece, rast



Liquidity and profitability as as assumptions of business performance

ABSTRACT

Liquidity and profitability are key determinants of business success. Liquidity and profitability
are closely related terms, although not synonymous. Business problems of companies most
often aries in insolvency. Insolvency is the inability of the company to meet its obligations
within the given terms, which arises as a result of unprofitability. Profitability represents profit
atfer taking over all expenses and it enables company to win a competitive position and the
growth of the business. Profitability shows the amount of invested funds and how effectively

resources are used in business.

The main task of the management and administration is to analyze performance and liquidity
indicators when making business decisions, and to set business goals that will ensure both

profitability and liquidity of the company.

Key words: liquidity, profitability, company, growth



1. Uvod

Pravovremeno podmirivanje dospjelih obveza i konstantan rast obrtnog kapitala su
pretpostavke odrzivosti poduzeca. Stoga je upravljanje imovinom i rizikom likvidnosti,
odnosno uskladivanje svih rokova placanja prema dobavlja¢ima, naplate potrazivanja od
kupaca, jedan od glavnih preduvjeta koje uprava i menadzment u odredenom poduzecu moraju

osigurati kako bi se sprijecila nelikvidnost poduzeca, ali i neprofitabilnost poduzeca.

Veza izmedu profitabilnosti i likvidnosti je iznimno vazna. Likvidnost je vazna da bi poduzece
ostvarilo osnovni cilj (dobit). Odrzavanje likvidnosti i profitabilnosti poslovnog subjekta

predstavlja jedan od glavnih zadataka menadzmenta u svakom poslovanju.

Cilj ovog zavr$nog rada je objasniti povezanost izmedu pojmova likvidnosti 1 profitabilnosti te
kako se oni odrzavaju na uspjesnost u poslovanju. U empirijskom dijelu ovog istrazivanja
objasnit ¢e se koji su to temeljni financijski izvjestaji te kako se mjere likvidnost i profitabilnost

pomocu financijskih pokazatelja.



2. Metodologija i cilj rada

Ovaj rad oslanja se na analizu i sintezu sekundarnih izvora podataka kao $to su zakoni, propisi,
te knjige, stru¢ni Casopisi i ¢lanci, a koji osiguravaju uvid u pojmove likvidnosti 1 poduze¢a. U
istrazivanju su primijenjene deskriptivna metoda za opisivanje i definiranje pojmova, te metoda
kompilacije za prikazivanje stavova drugih autora, citata i opazanja. Na kraju rada koriStena je

metoda sinteze kako bi se donio zakljucak.

Cilj ovog rada je Citatelje poblize upoznati sa pojmovima likvidnosti i profitabilnosti te kako se

oni odrazavaju na cjelokupno poslovanje.

Ovaj rad se sastoji od Sest dijelova. Prvi dio donosi uvodne pojmove, a drugi je fokusiran na
metodologiju rada. Tre¢i i Cetvrti dio su teorijski dijelovi koji pojmovno odreduju profitabilnost
i likvidnost te njihovu vaznost u poslovanju. U petom dijelu ovoga rada objasnjena je analiza
financijskih pokazatelja te su navedeni pokazatelji likvidnosti i profitabilnosti, dok je u Sestom

dijelu sumirana tema i donesen zakljucak.



3. Temeljni financijski izvjeStaji

Informacijska podloga je bitna kako bi poduzeée uspjesno poslovalo. Nositelje
racunovodstvenih informacija ¢ine financijski izvjestaji, a upravo u njima je zapisan dio

informacija koji nastaje u samom ra¢unovodstvu.

»1zmedu informacija i odlu¢ivanja (upravljanja) postoji meduzavisnost. Odluke se, u pravilu,
donose na temelju informacija. Realizacijom odluka dolazi do nekih promjena u poduzecu 1/ili
okruzenju. Te promjene rezultiraju novim informacijama na temelju kojih se donose nove

poslovne odluke i taj proces se neprekidno ponavlja“ (Gulin i sur., 2012:7).

Cilj financijskih izvjestaja je informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom polozaju
poduzeca i o uspjeSnosti poslovanja. Informiranje korisnika podrazumijeva pruzanje svih
relevantnih i pouzdanih informacija na nacin i u formatu koji su prepoznatljivi i razumljivi

ciljanim osobama.

Prema Zakonu o racunovodstvu sve fizicke i pravne osobe su duzne sastavljati godisnje
financijske izvjeStaje. Godisnji financijski izvjestaji sukladno odredbi Zakona o racunovodstvu

(NN 78/15, 120/16) su:

1. Bilanca

2. Racun dobiti i gubitka

3. Izvjestaj o nov¢anim tokovima i promjenama kapitala
4

Biljeske uz financijske izvjestaje

Gulin (2017) tvrdi da se aspekti poslovne sigurnosti, kao §to su likvidnost i financijska
stabilnost odraZavaju u bilanci, dok raun dobiti 1 gubitka pruza informacije o profitabilnosti
poduzeca. Za odluku o efikasnosti poduzeéa i prosudbu koristi se izvjestaj o dobiti, ali i
odredene informacije i podaci iz bilance zbog ¢ega se dolazi do zakljucka kako Su izvjestaji

medusobno povezani.

Osim toga, postoje izvjestaji koji su stati¢ki prirode, poput bilance, koji prikazuju financijski
status u odredenom trenutku. S druge strane, racuni dobiti 1 gubitka su dinamicki izvjestaji jer
odrazavaju promjene tijekom odredenog vremenskog razdoblja. Zajedno u interakciji daju uvid
u zdravstveno stanje odredenog poduzeca, dok razumijevanje tog stanja pomaze pri moguénosti

donosenja poslovnih odluka. (Zager i sur., 2017:92)



To¢no 1 azurno biljeZenje poslovnih dogadaja omogucit ¢e sastavljanje financijskih izvjestaja

koji €e pruziti pregrst kvalitetnih informacija 1 podataka za donoSenje poslovnih odluka.

3.1 Korisnici financijskih izvjeStaja

Racunovodstvene informacije predstavljaju informacije potrebne krajnjim korisnicima za

razliCite namjene, te one trebaju zadovoljiti njihova ocekivanja.

Gulin (2012) istice da razliciti korisnici financijskih izvjestaja pokazuju interes za informacije
koje su dobivene iz njegove analize. Radi se o investitorima (vlasnicima), menadZerima,
analitiCarima fuzije i akvizicije poduzeca, revizorima te ostalim zainteresiranim korisnicima.
Vaznost pojedinih segmenata cjelokupne analize financijskih izvjestaja zapravo se naglasava
prema specifi¢nim potrebama i interesima svakog korisnika informacija. Primjerice investitora
kratkoro¢nih sredstava zanima kakva je likvidnost poduzeca, dok je dugorocnom investitoru
glavni interes saznati koliko je poduzete zapravo zaduzeno. Vlasnici poduzeca, odnosno
dionicari, obi¢no su usmjereni na dugoro¢no ostvarivanje profita i ocuvanje sigurnosti svojih
investicija. Dok menadzmentu kao najznacajnijem internom korisniku je u glavnom interesu
cjelokupan aspekt poslovanja poduzeca te se iz toga moze zakljuéiti kako mu je analiza

financijskih izvjestaja vrlo vazna.

Ovisno o potrebi, ali umjesnosti Citanja podataka iz financijskih izvjeStaja svi korisnici mogu
dobiti prije potrebne informacije i podatke za donoSenje odluka o investiranju ili poslovanju s

odredenim poduzecem.



3.2 Bilanca

,Bilanca je temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje imovinu, obveze i kapital na odredeni
dan.“ (Zager i sur., 2017:93). ,,Prema Medunarodnim standardnima financijskog izvjestavanja,
elementi koji su u izravnom odnosu s mjerenjem financijskog poloZaja su imovina, obveze i

kapital, sa sljede¢im definicijama:

a) imovina ili sredstvo je resurs pod kontrolom poduzeéa koji proizlazi iz proslih
dogadaja za kojeg se oc¢ekuje buduca ekonomska korist

b) obveza koja je postoje¢i dug poduzeca za Cije podmirenje se ocekuje smanjenje
resursa koji utjeCu na utjelovljenje ekonomske koristi iz proslih dogadaja

¢) kapital ili glavnica kao ostatak imovine nakon §to se odbiju sve obveze* (Zager i sur.,

2017:93)

Navedeni elementi sastavni su dio izvjestaja bilance. Bilanca je strukturirani izvjestaj koji pruza

pregled obveza, imovine i kapitala u odredenom vremenskom razdoblju.

Bilanca je sastavljena od aktivne i pasivne strane te pruza klju¢ne informacije o imovinskom
stanju i izvorima financiranja poduzeéa. Struktura imovine, obveza i kapitala u bilanci je od
iznimne vaZznosti jer reflektira medusobne odnose i povezanost tih komponenata. U skladu s
tim, bilanca daje odgovore na razna pitanja o financijskoj stabilnosti poduzeca, njegovoj

profitabilnosti, likvidnosti 1 razini zaduZenosti.

Glavna namjena bilance je ta da ona sluzi prilikom analize financijskog poloZaja poduzeca i

identificiranja njegovih slabosti 1 manjkavosti kod predvidanja buduceg poslovanja.

Bilanca pruza pregled imovine kojom poduzece raspolaze i obveza prema razli¢itim izvorima.
Osim toga, pruza dvostruki prikaz imovine, prikazanog prema njezinom fizickom izgledu i

prema njezinom podrijetlu, odnosno vlasnickoj strukturi imovine.

Imovinu mozemo podijeliti na dvije osnovne kategorije: materijalnu i nematerijalnu, te prema
vremenskom aspektu pretvorbe na kratkotrajnu imovinu koja se ocekuje konvertirati u novac
unutar godinu dana i dugotrajnu imovinu koja bi trebala postati likvidna u razdoblju duzem od

godinu dana.



U bilanci je vazno uspostaviti bilan¢nu ravnotezu izmedu aktivne i pasivne strane. Na lijevoj

strani bilance nalazi se imovina, dok desna strana sadrzi izvore te imovine.

AKTIVA PASIVA

POTRAZIVANJA ZA UPISANI, A A | KAPITAL IREZERVE

NEUPLACENI KAPITAL
DUGOROCNA REZERVIRANJA ZA
. /
B | DUGOTRAINA IMOVINA B RIZIKE 1 TROSKOVE
I, Nematenjalna imovina C | DUGOROCNE OBVEZE
2. Materijalna imovina D | KRATKOROCNE OBVEZE
T ODGODENO PLACANJE TROSKOVAL

3. Financijska imovina E

NEDOSPJELA NAPLATA PRIHODA

4, Potrazivanja

C | KRATKOTRAINA IMOVINA
|, Zalihe

2. Potrazivanja

3. Financijska imovina
4. Novac

PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
D |RAZDOBLIA INEDOSPJELA NAPLATA
PRIHODA

E | GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA

Slika 1. Bilanca aktive i pasive
Izvor: [Zager i sur.,2017:45]

3.3 Racun dobiti i gubitka

Na kraju godine duznost svakog poduzetnika je sastavljanje racuna dobiti i gubitka. Svakom
poduzetniku cilj je da ostane profitabilan, a profitabilnost njegovog poslovanja vidi se kroz

izvjestaj o dobiti, odnosno rac¢un dobiti i gubitka.

Prema odredbama Zakona o racunovodstvu (¢lanka 14., stavka 3), ra¢un dobiti i gubitka je
financijski izvjestaj koji prikazuje prihode i rashode te ukupni financijski rezultat ostvaren

tijekom odredenog vremenskog razdoblja.



Racun dobiti 1 gubitka predstavlja izvjestaj od kljuéne vaznosti za poduzetnika, koji ilustrira
posljedice prethodnih poslovnih odluka na financijsko stanje poduzeca. Ovaj izvjestaj pruza
informacije o obujmu i strukturi prihoda i rashoda, te prikazuje financijski rezultat, odnosno
dobit ili gubitak, koji je nastao iz njihovog medusobnog usporedivanja tijekom odredenog
razdoblja, obi¢no tijekom jedne godine. (Tintor, 2020:87)

U odnosu na bilancu koja predstavlja izvjestaj o financijskom polozaju, izvjestaj o dobiti

ukazuje na aktivnosti tog poduzeca u odredenom vremenskom roku.

Prihodi oznacavaju povecanje ekonomske koristi tijekom odredenog razdoblja u obliku priljeva
sredstava ili povecanja vrijednosti imovine, a to rezultira pove¢anjem vlasnicke glavnice, no ne
ukljucuje uplate od strane vlasnika. S druge strane, rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske
koristi tijekom obracunskog razdoblja u obliku odljeva sredstava ili smanjenja vrijednosti
imovine, §to rezultira smanjenjem vlasni¢ke glavnice, ali ne ukljucuje raspodjelu vlasnicke

glavnice. Ovo zna¢i da prihodi proizlaze iz pove¢anja imovine i obveza. (Zager i sur., 2017:110)

PRIHODI — RASHODI = REZULTAT POSLOVANJA

PRIHODI > RASHODI = DOBITAK

PRIHODI < RASHODI = GUBITAK

Slika 2. Odnos prihoda i rashoda
Izvor: [Zagerisur., 2017:111]

Rashod se definira kao iznos koji poduzece ulaze u svoje poslovne aktivnosti, dok se prihod
odnosi na iznos koji poduzecée ostvaruje putem tih aktivnosti. Razlika uloZenog i ostvarenog je
dobit ili gubitak. Ako poduzeée ulaze vise sredstava nego Sto ostvaruje prihoda ostvaruje se
negativni rezultat, odnosno gubitak. S druge strane, poduzece koje ostvaruje vise prihoda od

ulaganja posluje profitabilno i ostvaruje pozitivan rezultat.



3.4 Izvjestaj o novéanim tokovima

U danas$nje vrijeme sve se vrti oko novaca. Novac sluzi prilikom kupnje strojeva, sirovina,
njime se podmiruju dugovi te se za novac prodaje roba, proizvodi. Izvjestaj o novéanom toku
predstavlja neodvojiv dio osnovnih financijskih izvjestaja koji prikazuje odakle dolazi novac i
kako se trosi novac. ,,Osnovni elementi izvjeStaja o nov€anom toku su primitci, izdatci i njihova

razlika, koja se naziva &isti ili neto novéani tok.“ (Zager i sur., 2017:125)

Prema Tintoru (2020) Izvjestaj o nov¢anom toku kljucni je financijski dokument koji prikazuje
koliko 1 na koji nac¢in novac i novcani ekvivalenti ulaze i izlaze tijekom odredenog vremenskog
razdoblja. Prema misljenju ovoga autora u navedenom izvjesStaju analiziraju se pocetna i
konacna stanja koja su bilanci, s koriStenjem informacija iz izvjeStaja o poslovanju. Cilj
izvjestaja je ilustracija financijskih transformacija u poslovanju poduzetnika koje proizlaze iz

donesenih odluka.
Ovaj izvjestaj moze biti pripremljen koriste¢i dvije metode:

a. direktna metoda — ovaj pristup prikazuje bruto nov¢ane prihode i rashode prema
aktivnosti

b. indirektna metoda - prema ovoj metodi, neto financijski rezultat (dobit/gubitak)
prilagodava se za iznos amortizacije i promjene nenovcanih stavki u bilanci, kao 1 za

preostale stavke investicijskog i financijskog toka

Tintor (2020:88) navodi kako se u praksi obi¢no primjenjuju obje metode izvjeStavanja o
novCanim tokovima, no u odredenim situacijama koristi se samo indirektna metoda izrade

izvjestaja o nov€anom toku u svrhu financijske analize.



Slika 7.7: Shema novcanog toka

PRIMICI [ZDACI
1. Gotovinska prodaja kupcima 1. Placanje prema dobavljacima
2. Naplata potraZivanja 2. Isplate za place i ostalo
3. Primljeni predujmovi 3. Placanje poreza i dr.
4. Naplacene kamate 4. Isplate za kamate

Neto nov<ani tok od operativnih aktivnosti

1. Gotovina od prodaje 1. Izdaci za nabavku nekretnina
nekretnina i sl. postrojenja, opreme i dr.

2. Prodaja investiranog u 2. Isplate za stjecanje glavnice
druga poduzeca ili duznickih instrumenata

3. Naplata zajmova danih 3. Izdaci za otplate zajmova
tre¢im osobama uzetih od trecih osoba

Neto nov<ani tok od investicijskih aktivnosti

1. Primljeni kratkoro¢ni i dugorocni 1. Isplate na ime povrata kredita
krediti i pozajmice

2. Naplata kratkoro¢nih kredita 2. Isplate ostalih obveza j

Neto novéani tok iz financijskih aktivnosti R
NETO POVECANJE / SMANJENJE NOVCA I NOVCANIH EKVIVALENATA
Novac i novéani ekvivalenti na pocetku razdoblja

Novac i novéani ekvivalenti na kraju razdoblja

Slika 3. Shema novcéanog toka
Izvor: [Popovié, Vitezié¢, 2000:360]

3.5 IzvjeStaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama u vlasnickom kapitali, kako su to opisali Popovi¢ 1 Vitezi¢ (2000:360),
prikazuje sve promjene koje se mogu dogoditi na racunima kapitala tijekom odredenog
razdoblja obracuna. Ovaj izvjeStaj obuhvaca razliite kategorije ulozenog kapitala i rezervi,
ukljucujuéi i isplate dividendi ili udjele u dobiti. Takoder analizira segment kapitala koji
proizlazi iz uskladivanja knjigovodstvene vrijednosti imovine s trziSnom vrijedno$céu, Cije

prilagodbe mogu rezultirati pove¢anjem ili smanjenjem ukupne vrijednosti kapitala.

Polazi od toga da se kapital stjeCe ulaganjem i zaradom te se prikazuje odvojeno tako da se
posebno prikaze izvjestaj o zadrzanoj dobiti, a posebno promjene nastale na kapitalu. (Popovi¢,

Vitezi¢, 2000:360)



3.6 BiljeSke uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjestaje sluze za pruzanje dodatnih informacija o pojedinim stavkama
u bilanci, racunu dobiti i gubitka, izvjestaju o nov€anom toku te izvjeStaju o promjenama
vlasni¢ke glavnice. Osim toga, biljeSke pruZzaju korisnicima financijskih izvjestaja detaljniji
uvid u odabrane i primijenjene racunovodstvene politike za znacajne transakcije 1 poslovne
dogadaje. Racunovodstvene politike predstavljaju smjernice, pravila i postupke koje je uprava

poduzeca usvojila kako bi sastavila financijske izvjestaje. (Popovi¢, Vitezi¢, 2000:361)

Financijski izvjestaji vazni su za donoSenje odluka, a svaki od navedenih izvjeStaja pruza
razli¢ite informacije za korisnike koje su nuzne za kvalitetno odlu¢ivanje. Cine temelj u
ra¢unovodstvenoj obradi podataka, a svrha im je pruzanje informacija korisnicima o poslovanju
poduzeca. Analizom bilance, ra¢una dobiti 1 gubitka, izvjeStaja o nov€anom toku dionici mogu
procijeniti kakva je likvidnost, solventnost ili efikasnost poduzeca. Navedeni izvjestaji stoga

pruzaju jasnu sliku kako poduzece posluje te identificiraju slabosti i snage u poslovanju.
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4. Likvidnost i profitabilnost

U ovom je poglavlju teorijski pojasnjen pojam likvidnosti te elementi koju utjec¢u na likvidnost
i vrste likvidnosti. Nadalje, objasnjen je i pojam profitabilnosti kao i vrste profitabilnosti te

kako se mjeri profitabilnost u poslovanju.

4.1 Pojam i elementi likvidnosti

Likvidnost mjeri koliko brzo i lako poduzece pretvara svoju imovinu u novac bez toga da se
znacajno gubi na vrijednosti te imovine. Poduze¢a imaju u cilju oCuvati sredstva koja im sluze
da pravovremeno ispune svoje financijske obveze, bez obzira na to jesu li te obveze kratkoro¢ne
ili dugoro¢ne i to sve u cilju kako bi odrzale uspjesnost i financijsku stabilnost. U poslovanju
je privlacna visoka razina likvidnosti $to predstavlja vec¢i faktor sigurnosti s obzirom na

kratkoro¢ne zahtjeve kreditora.

U svom radu Belak (2017:130) navodi kako se likvidnost moze definirati kao sposobnost
poduzeca da podmiri svoje trenutne obveze, dok dobro odrzavanje likvidnosti ukazuje na manji

rizik od insolventnosti ili bankrota.
Likvidnost moze biti pod utjecajem elemenata:

- protokom obrtnih sredstava
- rokovima dospijeca obveza
- uskladenim dugovima

- vlastitim izvorima sredstava
Orsag (2012) tvrdi kako postoje sljedece vrste likvidnosti:

Hlikvidnost  financijske imovine: mogucnost prodaje vrijednosnica i ostalih
investicijskih sredstava po predvidenoj cijeni

- likvidnost poslovnih sredstava: sposobnost pretvaranja sredstava poduzeca u novac
putem poslovnih procesa

- likvidnost poslovanja: sposobnost sredstava da cirkuliraju u poslovnim procesima u

skladu s planiranom dinamikom i predvidenim obujmom.* (Orsag,2012:124)
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Navedene vrste likvidnosti pomazu poduzecu da sac¢uva financijsku stabilnost u promjenjivom
1 dinami¢nom okruZenju te da pravovremeno rijesi sve dugove. Samo pravilnim upravljanjem

moze se posti¢i uspjeh u poslovanju poduzeca.

Dakle, kao §to je ve¢ receno likvidnost se odnosi na sposobnost poslovanja da bez gubitaka, na

brz i lak na¢in imovinu pretvori u gotovinu na osnovu pravovremene isplate dospjelih obveza.

U poslovanju je likvidnost podlozna cirkulaciji sredstva, brzini pretvorbe novcéanih sredstva,
rokovima dospije¢a te ravnoteZzom obveza i koli¢inom vlastitih sredstava. Razli¢iti autori
objasnjavaju likvidnost na razli¢ite nacine, no svi oni imaju nesto zajednicko, a to je da stavljaju
naglasak na vaznosti pravovremenog placanja tekucih obveza i toga da se nastoji minimizirati

gubitak prilikom pretvorbe imovine u gotovinu.

Poduzece koje nije u moguénosti pravovremeno podmiriti svoje obveze naici ¢e na problem te

je u opasnosti jer moze doci do financijskoga sloma poduzeca.

4.2. Analiza likvidnosti poduzetnika

Proklin (2011) tvrdi kako staticka likvidnost odrazava trenutacnu likvidnost poduzetnika i

temelji se na najvaznijem financijskom izvjestaju, bilanci.

Prema misljenju Proklina (2011) dinamicka likvidnost implicira slobodu poduzetnika u
ekonomskom upravljanju i1 raspolaganju svojim imovinskim resursima, kao i odrzavanje
njihove neprekidne likvidnosti. Takva likvidnost postize se putem kratkoro¢nih i dugoro¢nih
poduzetni¢kih odluka. Osim toga odnosi se i na koli¢inu novCanih sredstava koja su

raspoloziva, a odredena je brzinom cirkulacije tih sredstava i rokom dospijeca obveza. (Proklin
2011)

Pretjerana likvidnost se odnosi na financijsko stanje poduzeca u kojem je raspoloziva
kratkotrajna imovina ve¢a od potrebne za odrzavanje standardne ili optimalne likvidnosti.

(Proklin 2011)

Optimalna likvidnost je stanje kojemu treba teziti poduzetnik, a odnosi se na stanje u kojem

slobodna kratkotrajna imovina iznosi koli¢inu koja je potrebna za maksimalno iskorisStavanje te

imovine. (Proklin, 2011)

12



Nedovoljna likvidnost pretpostavlja takvu likvidnost, tj. financijsko stanje u slu¢ajevima kada
je koeficijent likvidnosti ve¢i od jedan, to ukazuje na povoljno financijsko stanje, no to ne znaci
da su potpuno eliminirani rizici u poslovanju, te takvo stanje moze imati negativan utjecaj,

odnosno moze do¢i do odredenih poteskoca kod placanja dugova. (Proklin, 2011)

Granicna likvidnost podrazumijeva likvidnost kod koje je omjer izmedu kratkotrajne imovine
1 kratkoro¢nih izvora financiranja, pri ¢emu je koeficijent likvidnosti jednak jedinici.
Poduzetnik sa granicnom likvidnos¢éu jo§ viSe zapada u probleme zbog toga Sto nije u

mogucnosti pravovremeno platiti svoje dugove. (Proklin, 2011)

Odrzavanje likvidnosti klju¢no je za uspje$no upravljanje u poslovanju. Kako je ve¢ receno,
statiCka likvidnost temelji se na bilanci, dok dinamicka likvidnost objasnjava koliko 1 u kojoj
mjeri je poduzetnik sposoban upravljati raspolozivim resursima. Kada dode do nedostatka
likvidnosti to se odrazava na povecanje troskova prilikom zaduZzivanja, gubi se kredibilitet
investitora i dolazi do teskoc¢a u poslovanju kao §to je problem pla¢anja dugova. Dok prevelika

likvidnost postaje neefikasnom iz razloga jer novcana sredstva ostanu neiskoristenima.

Cilj poduzetnika je odrzavanje optimalne razine likvidnosti koja pridonosi ucinkovitijem i

stabilnijem poslovanju.

Odrzavanjem likvidnosti u poduzefu poduzetnik osigurava redovitu isplatu placa
zaposlenicima, svojim dobavlja¢ima, te pravovremen0 pla¢anja dugova kao $to je naprimjer
placanje ratuna. Moze se re¢i kako tada poduzece posjeduje dovoljnu koli¢inu gotovine za

ispunjenje svojih obaveza.

Pravovremenom isplatom obveza omogucava se stvaranje dobrih poslovnih odnosa sa
partnerima. Osim toga, likvidnost moZze pruziti poduzecu prostora za iskoriStavanjem poslovnih
prilika, kao §to je stvaranje prilike za investiranje 1 osvajanje novih poduzeca na temelju Cega

se radi na povecanju konkurentske prednosti samoga poduzeca.

Time $to poduzece posjeduje dovoljno likvidnih sredstava ono postaje fleksibilno u upravljanju
financijama, raste i prilagodava se prisutnim promjenama na trziStu. ZastiCeno je od
neocekivanih i dinami¢nih situacija na trziStu kao §to su gospodarska kriza, pandemija ili

prirodna katastrofa jer moze na njih pravovremeno reagirati.
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4.3. Pojam i vrste profitabilnosti

Uobic¢ajeno se uspjeh u poslovanju opisuje kao sposobnost postizanja unaprijed postavljenih
ciljeva. Ciljevi organizacije mogu varirati, Sto znac¢i da procjena uspjeha u poslovanju ovisi o
definiranim Kriterijima i postavljenim ciljevima. Jedan od naj¢esc¢ih ciljeva poduzeéa koji se
istiCe jest postizanje profitabilnosti u poslovanju, tj. ostvarivanje pozitivnog financijskog

rezultata na kraju poslovne godine. (Zager i sur, 2017:45).

Profitabilnost predstavlja mjeru uspjesnosti odredenog poduzeca u njegovom poslovanju.
Odnosi se na mogucnost ostvarenja profita nakon $to se oduzmu svi izdaci i troSkovi. Nastoji
se ulozenom imovinom ostvariti maksimizacija profita uz minimalan ulog imovine. Daje na
uvid koliko iznosi povrat ulozenih sredstava u poduzecu te koliko efikasno poduzeca koriste

resurse u svom poslovanju.
Dva polazna aspekta izu¢avanja u analizi profitabilnosti su: (Vukasovi¢, Vojinovi¢ 2010:166)

a) Profitabilnost u odnosu na investicije

b) Profitabilnost u odnosu na prodaju

Prema istrazivanju Vukasovica i Vojinovi¢a (2010:168) povrat od investicija govori koliko je
menadzer efikasan (pri koriStenju raspolozivih sredstava), dok profitabilnost u odnosu na
prodaju ili profitna marza €ini postotni udio ostvarene dobiti prema vrijednosti cjelokupno
obavljenog posla tijekom odredenog vremenskog razdoblja u zavisnosti kategorija dobiti i

prihoda.

Zager (2017) istie ,,kako osim specifi¢nih karakteristika pojedinog trziita na kojem poduzeée
posluje, a koje je pod utjecajem inovacija i tehnoloskih promjenama, relativnoj snazi kupaca i

dobavljaca, te rasta trzista postoje tri kljucna ¢imbenika koja determiniraju profitabilnost:

1. Konkurentska prednost

2. Relativnom kvalitetom svojih usluga

3. Strukturom troskova i imovine pri ¢emu je pokazano da velik trzi$ni udio i kvalitetniji
proizvod povecavaju profitabilnost, a visoke investicije 1 fiksni troskovi, u prosjeku

smanjuju profitabilnost.“ (Zager, 2017:342)

Profitabilnost poslovanja predstavlja klju¢ za uspjeh u dugoro¢nom smislu rasta poduzeéa. Ono
osigurava da poduzece raste, ispuni svoje financijske obveze i razvija se u pravom smjeru te da

uspije u svim zacrtanim ciljevima.
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Na taj nacin uspje$no poduzece, privlaci brojne zainteresirane investitore i dionicare koji su
spremni uloziti u poslovni pothvat. Odrzavanje profitabilnosti klju¢no je i za otplatu dugova.
Kako je ve¢ re¢eno poduzedée koje ima visoku profitabilnost i u moguénosti je otplatiti sva svoja
zaduZenja pruza prostora za ulog ¢ime utjece na povecanje buducih prihoda. Nedostatak profita

dovodi poslovanje u financijske probleme i rizika od stecaja ili bankrota.

4.4 Povezanost profitabilnosti i likvidnosti

Ne postoji poduzetnik ¢ije se odluke ne doti¢u pitanja vezanih uz likvidnost 1 profitabilnost
njegovog poslovanja ili poduzeca. Moze se re¢i kako svaka odluka koja utje¢e na povecanje ili
smanjenje stavki vezanih uz likvidnost i1 profitabilnost moze imati posljedicu na odredeni

ucinak koji se odrazava na cjelokupno poslovanje.

Profitabilnost poduzeca moZe biti usko povezana s likvidnosc¢u jer kako bi poduzece ostvarilo

dobit ono je nuzno podmiriti sve obveze.

FINANCISKI POKAZATELIJI ‘
|

) | v ) !

POKAZATELIJI POKAZATELIJI POKAZATELJI POKAZATELIJI POKAZATELIJI POKAZATELIJI
LIKVIDNOSTI ZADUZENOSTI AKTIVNOSTI EKONOMICNOSTI | PROFITABILNOSTI INVESTIRANJA

L [ | |

v

A
SIGURNOST U POSLOVANJU USPJESNOST POSLOVANJA

v

KRITERUI
DOBROG POSLOVANJA

Slika 4. Povezanost pokazatelja analize financijskih izvjestaja i temeljnih kriterija dobrog poslovanja
Izvor: [Zager i sur., 2017:,45]

Likvidnost i profitabilnost medusobno su uvjetovane. Likvidnost je rezultat, odnosno posljedica
profitabilnog poslovanja. Ako je u poslovanju prisutna veca profitabilnost to znaci da poduzece
posjeduje visak zaliha likvidnih sredstava u svojoj bilanci. Ravnoteza izmedu profitabilnosti ili

likvidnosti izuzetno je vazna jer odrzava uspjesno i stabilno poslovanje.
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5. Analiza financijskih pokazatelja

Popovi¢ i Vitezi¢ (2000) navode kako rije¢ ,analiza“ dolazi iz grékog jezika te znaci
rastavljanje/rasclanjivanje slozene cjeline na manje dijelove. (Popovi¢, Vitezi¢, 2000., 103. str).

Podloga za analizu sastoji se od informacija koje znacenje i smisao dobivaju kroz samu analizu.

Analizom financijskih izvjesStaja teZi se obuhvatiti sve bitne podatke i informacije, fokusirajuci

se isklju¢ivo na numericke ili financijske podatke.

Isti autori objaSnjavaju kako je pokazatelj racionalni ili odnosni broj koji se Koristi za
postavljanje odnosa izmedu dviju ekonomskih veli¢ina. Poduzecée, prema odlukama koje treba
donijeti u svom poslovanju, odabire koje ¢e pokazatelje izraCunati. Pokazatelji se Cesto
percipiraju kao kljuéni nositelji informacija i igraju vaznu ulogu u procesu upravljanja
poduzecem. 1z tog razloga, pokazatelji se konstruiraju i izra¢unavaju kako bi se stvorila osnova

informacija potrebna za donoSenje specifi¢nih odluka. (Popovi¢, Vitezi¢, 2000:125)

Prema Zageru (2017) jedan od zadataka financijske analize je prepoznati karakteristike
poduzeca, iskoristiti njegove prednosti kao i identificirati slabosti koje mogu ograni¢avati
napredak poduzeca te napraviti preventivne mjere u vezi istih. Uloga financijskog menadzera
je da planira buduc¢e financijske uvjete kako bi se mogla osigurati financijska stabilnost

poduzeca, a upravo njegovo planiranje zapocinje s analizom financijskih izvjestaja.

Uspjesnost poslovanja vezana je uz zadovoljavanje dva kriterija. Prvi Kkriterij je kriterij
sigurnosti koji se veZe uz financijsku stabilnost, likvidnost i zaduZenost. Drugi kriterij koji je

od izrazite vaznosti za poslovanje je kriterij uspjesnosti Koji je vezan uz profitabilnost.

Moze se zakljuciti kako su pokazatelji likvidnosti 1 zaduzenosti zapravo pokazatelji koji opisuju
financijski polozaj poduzeca, dok su pokazatelji ekonomic¢nosti, profitabilnosti i investiranja

pokazatelji uspjesnosti poslovanja.

Dobro poslovanje poduzeca podrazumijeva kako moraju biti zadovoljena dva kriterija, jedan
od njih je kriterij sigurnosti koji se veze uz likvidnost, financijsku stabilnost te zaduzenost, dok

je drugi vazan kriteriji, kriterij uspjeSnosti koji uzima u obzir profitabilnost.

U nastavku rada ¢e se objasniti pokazatelji likvidnosti i profitabilnosti.
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5.1 Pokazatelji likvidnosti

Prema Zageru i suradnicima (2017) pokazatelji likvidnosti (engl. liquidity) ,,mjere sposobnost
poduzeéa u kontekstu sposobnosti podmirenja dospjelih kratkoro¢nih obveza“. (Zager i sur.,
2017:45). Pokazatelji likvidnosti pokazuju koje aktivnosti ne treba poduzimati kako poduzece
ne bi ostalo bez gotovine. Ukoliko poduzece ostane bez gotovine, moguca je blokada racuna i

blokada isporuke od strane dobavljaca.

Pokazatelji likvidnosti dolaze do izrazaja u vrijeme kada je prisutna gospodarska kriza i opca
nelikvidnost koje dovode do promjena u poslovanju te su tada banke u nedoumici kojim
subjektima smiju odobriti kreditna sredstva, a koji ne ispunjavaju uvjete za odobrenje. No,
likvidnost je preduvjet za donoSenje odluka vanjskih investitora o financiranju poslovnih ideja

i projekata.

Pokazatelji likvidnosti od izuzetne su vaznosti za dobavljace i kreditore, a osim njih koriste ih
i financijski menadzeri koji pomocu njih donose odluke koje su vezane uz podmirenje dugova

prema duznicima. Neki od naj¢es¢ih pokazatelja likvidnosti su:

- koeficijent trenutne likvidnosti (engl. cash ratio)

- koeficijent ubrzane likvidnosti (engl. quick ratio ili acid test),
- koeficijent tekuce likvidnosti (engl.current ratio)

- koeficijent financijske stabilnosti

- neto obrtni kapital

Postoje dvije grupe prema kojima se svrstavaju pokazatelji likvidnosti. Tako postoje pokazatelji
koji su zasnovani na temelju odnosa izmedu tekuce aktive 1 tekuce pasive, dok druga grupa
pokazatelja se odnosi na mogucnost pretvaranja zaliha te potrazivanja u gotovinu odnosno

novac.

U nastavku su prikazani i objasnjeni navedeni pokazatelji.
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5.1.1 Koeficijent trenutne likvidnosti

Cash ratio je sposobnost poduzeca da izmiri svoje istekle kratkoro¢ne obveze koriste¢i dostupni
novac na dan kada se racuna ovaj pokazatelj. Koeficijent trenutne likvidnosti izrazava se kao
postotak kratkoro¢nih obveza koje poduzeée moze pokriti novcem dostupnim na dan kada se
sastavlja financijski izvjestaj. Ako je ovaj pokazatelj manji od 1,5, to znaci da poduzeée nema
dovoljno sredstava za podmirenje svojih obveza, dok bi idealno trebao biti u omjeru od otprilike
2:1.

novac

Koeficijent trenutne likvidnosti = -
kratkorocne obveze

5.1.1 Koeficijent ubrzane likvidnosti

Quick ratio ili acid test pokazuje da li poduzece moze pokriti svoje obveze bez prodaje zalihe.
Zapravo pokazuje sposobnost poduzeéa da u kratkom periodu osigura nuznu koli¢inu potrebnih

novéanih sredstava. (Zager i sur., 2017:46)

Preporucena minimalna vrijednost koeficijenta ubrzane likvidnosti je 0,9, a pozeljna vrijednost
je 1.

kratkotrajna imovina—zalihe

Quick ratio =

kratkorocne obveze

5.1.2 Koeficijent tekuce likvidnosti

Current ratio je omjer kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza. Pokazuje nam koliko je
kratkotrajna imovina sposobna da pokrije kratkoro¢ne obveze. Koeficijent je nuzno usporediti
s rezultatima drugih poduzeca u istoj grani industrije. Ako je pokazatelj manji od 1,5 poduzecée
je bez sredstava za podmirenje obveza. Current ratio trebao bi biti u omjeru od priblizno 2:1
odnosno kratkotrajna imovina treba biti barem dva puta ve¢a nego kratkoro¢ne obveze. Ukoliko
je koeficijent ve¢i od 1,8 ili jednak 1,8 znaci da poduzece svoje obveze podmiruje bez ikakvih

poteskoca. (Zager i sur., 2017: 47)

kratkotrajna imovina

Koeficijent tekuce likvidnosti = ”
kratkorocne obveze
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5.1.3 Kaoeficijent financijske stabilnosti
Koeficijent financijske stabilnosti stavlja u omjer vrijednosti dugotrajne imovine i dugoro¢nih
obveza kojima se jo§ dodaje glavnica. Preporucena vrijednost ovog koeficijenta je 1.

Koeficijent moze biti manji od i ve¢i od 1. Ukoliko je manji od 1, financiranje kratkotrajne
imovine je iz dugoro¢nih izvora. Ukoliko je koeficijent veéi od 1, imovina se financira iz

kratkotrajnih obveza. (Zager i sur., 2017:48)

dugotrajna imovina

Koeficijent financijske stabilnosti = - ~
kapital+dugorocne obveze

5.1.4 Neto obrtni kapital

Neto obrtni kapital predstavlja razliku izmedu kratkotrajne imovine i kratkotrajnih izvora
imovine (kratkorocne obveze). Obrtni kapital uvjet je financijske stabilnosti poduzeca i
likvidnosti te banke traZe za svoje duznike da iznos obrtnog kapitala bude minimalan. (Zager i

sur. 2017:48)

Neto obrtni kapital = KI - KO
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5.2 Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti pokazuju sposobnost tvrtke da generira dobit pomocu uloZene
imovine ili kapitala. Za izrac¢un pokazatelja koriste se podaci koji se nalaze u izvjestaju dobiti i

bilance, dok su rezultati izraZeni u postocima.

5.2.1 Neto i bruto marza profita

Neto i bruto profitna marza mjere uspjesnost poduzeca kod zadrzavanja ostvarenih prihoda koji
su uvecéani za rashode od kamata. Usporedbom ova dva indeksa analizira se koliko je porezno

optereéenje u relativnom odnosu prema prihodu. (Zager i sur. 2017:341)

y to dobit+kamat
Neto marza profita = (neto dobit tkamate)

ukupan prihod

(bruto dobit+kamate)
ukupan prihod

Bruto marza profita =

5.2.2 Neto rentabilnost imovine

Neto rentabilnost imovine pokazuje uspjesnost koriStenja imovine od poduzeca te ocjenjuje
sposobnost toga poduzeca u ostvarenju povrata na temelju raspolozivosti resursa. Interpretacija
je u obliku postotaka povrata koje je poduzece ostvarilo na ukupnoj imovini. Visok intenzitet
koriStenja imovine je prisutan ukoliko je koeficijent manji od 5, a ako je veci od 20 prevladava

nizak stupanj koristenja imovine. (Zager, 2017:53)

. . . to dobit+k t
Neto rentabilnost imovine = {et0 dobit+kamate)

ukupna imovina
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5.2.3 Bruto rentabilnost imovine

Bruto rentabilnost imovine ili stopa povrata imovine mjeri uspjesnost koristenja imovine od

odredenog poduzeca te u omjer stavlja bruto dobit i kamate.

(bruto dobit+kamate)
ukupna imovina

Bruto rentabilnost imovine =

5.2.4 Rentabilnost vlastitog kapitala

Rentabilnost vlastitog kapitala je omjer neto dobiti i vlastitog kapitala. Pokazuje koliko se

trgovacko drustvo koristi vlastitim financijama.

neto dobit

Rentabilnost vlastitog kapitala = vapital

Vazni pokazatelji koji se moraju uzeti u obzir prilikom financijskog upravljanja te analize
dobrog i uspjesnog poslovanja su pokazatelji likvidnosti i profitabilnosti. Dobra likvidnost
omogucava poduzecu odrzivo poslovanje, dok se profitabilnost odnosi na dugoro¢nu odrzivost

i konkurentnost u poslovanju.

Analizom ovih pokazatelja omogucuje se poduzecu da lakSe donosi odluke koje se ticu
upravljanja njegovom imovinom i obvezama, radi fokusa na buduce planove te planova vezanih
uz investiranje. Uspjesno poslovanje prati ravnotezu pokazatelja likvidnosti i profitabilnosti u

cilju financijske stabilnosti te kako bi se ostvarili dugoroéni ciljevi poduzeca.
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6. Zakljucak

Najvazniji cilj menadZmenta u svakom pojedinom poduzecu je ostvarenje profitnog poslovanja
uz to da se istovremeno zadrzi odgovarajuca razina potrebne likvidnosti. Zadovoljavajuca
likvidnost nuzna je u poslovanju iz razloga Sto ona omoguéava da se podmire svi dospjeli
dugovi te da se poslovni proces i dalje moze nesmetano odvijati. Zbog svoje sposobnosti da
podmiruje kratkoro¢ne obveze, likvidnost postaje znafajan indikator dugorocne odrzivosti

poslovanja u poduzecu.

Svakom poduzetniku je u cilju da odrzi optimalnu likvidnost. Optimalna likvidnost za
poduzetnika znaci kontinuitet u poslovanju, omogu¢ava mu odrzavanje povjerenja u njegove
dionike te smanjenje financijskih rizika. U nedostatku likvidnosti ¢ak i profitno poduzece moze
se naci s potesko¢ama u poslovanju. Poduze¢ima je u nastojanju uloziti minimalan udio imovine

uz ostvarenje $to vece dobiti.

Profitabilnost objasnjava koliko su poduzeca zapravo efikasna u koriStenju svih svojih resursa
koja pretecu kasnije u poslovanje. Ostvarenje profitabilnosti glavni je cilj u svakom poslovanju.
Uspjesno 1 profitabilno poduzece privlaci investitore, omogucava se lakSa otplata dugova te se
poduzeée dugoro¢no moze razvijati. S druge strane, vecéa profitabilnost ima za rezultat visak

zaliha likvidnih sredstava.

Likvidnost i profitabilnost su pojmovi koji su medusobno povezani te se smatraju
nezaobilaznim pretpostavkama uspjesnosti u odredenom poslovanju. Smatraju se klju¢nim za

rast poduzeca i osiguravanje financijske stabilnosti.
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