ZAVRSNI FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI KAO TEMELJ ZA
DONOSENJE POSLOVNIH ODLUKA

Ageli¢, Nikolina

Undergraduate thesis / Zavrsni rad
2023

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: Josip Juraj
Strossmayer University of Osijek, Faculty of Economics in Osijek / Sveuciliste Josipa Jurja
Strossmayera u Osijeku, Ekonomski fakultet u Osijeku

Permanent link / Trajna poveznica: https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:145:444972

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

Download date / Datum preuzimanja: 2024-05-20

Repository / Repozitorij:

I I I E I o s EFOS REPOSITORY - Repository of the Faculty of

Economics in Osijek

AN

zir.nsk.hr

aodar

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORLII



https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:145:444972
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.efos.hr
https://repozitorij.efos.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/efos:5803
https://repozitorij.unios.hr/islandora/object/efos:5803
https://dabar.srce.hr/islandora/object/efos:5803

Sveuciliste Josipa Jurja Strossmayera u Osijeku
Ekonomski fakultet u Osijeku

Sveucili$ni prijediplomski studij Ekonomska politika i regionalni razvitak

Nikolina Ageli¢

ZAVRSNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI KAO TEMELJ ZA
DONOSENJE POSLOVNIH ODLUKA

Zavrsni rad

Osijek, 2023.



Sveuciliste Josipa Jurja Strossmayera u Osijeku
Ekonomski fakultet u Osijeku

Sveucili$ni prijediplomski studij Ekonomska politika i regionalni razvitak

Nikolina Ageli¢

ZAVRSNI FINANCIJSKI IZVJESTAJI KAO TEMELJ ZA
DONOSENJE POSLOVNIH ODLUKA

Zavrsni rad

Kolegij: Financiranje poduzetni¢kog pothvata
JMBAG: 0079075013

e-mail; nikolina.age(@gmail.com

Mentor: izv.prof.dr.sc. Anamarija Deli¢

Osijek, 2023.


mailto:nikolina.age@gmail.com

Josip Juraj Strossmayer University of Osijek
Faculty of Economics and business in Osijek

University Undergraduate Study Economic policy and regional development

Nikolina Ageli¢

FINANCIAL REPORTS AS A BASIS FOR MAKING
DECISIONS

Final paper

Osijek, 2023.



IZJAVA

O AKADEMSKOJ CESTITOSTI,

PRAVU PRIJENOSA INTELEKTUALNOG VLASNISTVA,
SUGLASNOSTI ZA OBJAVU U INSTITUCIISKIM
REPOZITORIJIMAI ISTOVIETNOSTI DIGITALNE | TISKANE
VERZIJE RADA

1. Kojom izjavljujem i svojim potpisom potvrdujem da je__zavrsni (navesti vrstu rada:
zavr$ni / diplomski / specijalisticki / doktorski) rad iskljucivo rezultat osobnoga rada
koji se temelji na mojim istrazivanjima i oslanja se na objavljenu literaturu.
Potvrdujem postivanje nepovredivosti autorstva te tocno citiranje radova drugih
autora i referiranje nanjih.

2. Kojom izjavljujem da je Ekonomski fakultet u Osijeku, bez naknade u vremenski i
teritorijalno neogranicenom opsegu, nositelj svih prava intelektualnoga vlasnistva u
odnosu na navedeni rad pod licencom Creative Commons Imenovanje -
Nekomercijalno —Dijeli pod istim uvjetima 3.0 Hrvatska.

3. Kojom izjavljujem da sam suglasan/suglasna da se trajno pohrani i objavi moj rad u
institucijskom digitalnom repozitoriju Ekonomskoga fakulteta u Osijeku, repozitoriju
Sveucilista Josipa Jurja Strossmayera u Osijeku te javno dostupnom repozitoriju
Nacionalne i sveuciliSne knjiznice u Zagrebu (u skladu s odredbama Zakona o
znanstvenoj djelatnosti i visokom obrazovanju, NN br. 123/03, 198/03, 105/04,
174/04, 02/07, 46/07, 45/09, 63/11, 94/13, 139/13, 101/14, 60/15).

4. izjavljujem da sam autor/autorica predanog rada i da je sadrzaj predane elektronicke
datoteke u potpunosti istovjetan sa dovrSenom tiskanom verzijom rada predanom u
svrhu obrane istog.

Ime 1 prezime studenta/studentice: Nikolina Ageli¢
JMBAG: 0079075013
OIB: 12882099806

e-mail za kontakt: nikolina.age(@gmail.com

Naziv studija: Preddiplomski sveuc¢ili$ni studij Ekonomska politika i regionalni razvitak
Naslov rada: Zavr$ni financijski izvjestaji kao temelj za donoSenje poslovnih odluka

Mentor/mentorica diplomskog rada: I1zv.prof.dr.sc. Anamarija Deli¢

U Osijeku, 2023. godine Potpis:


mailto:nikolina.age@gmail.com

Zavrsni financijski izvjestaji kao temelj za donoSenje poslovnih odluka

SAZETAK

Zavrsni financijski izvjestaji obvezni su nacin izvjesStavanja o poslovanju za sve poslovne
subjekte. Zavrsni financijski izvjestaji mogu 1 trebaju sluziti kao temelj za donoSenje svih
poslovnih odluka, posebice onih vezanih buduce poslovne izazove. U radu su pojasnjeni glavni
financijski izvjestaji u Republici Hrvatskoj kao 1 financijske analize kojima se ocjenjuje
uspjesnost poslovanja poslovnog subjekta. U radu je analizirano kako financijski izvjestaji
pruzaju bitne informacije o financijskom stanju poduzeca, pomazu u procjeni performansi i
likvidnosti te su klju¢ u planiranju buducih financijskih strategija unutar poduzec¢a. Temeljni
financijski izvjeStaji uz pomoc¢ financijskih analiza mogu predvidjeti kako ¢e dogadaji u
buduénosti utjecati na poduzece te tako mogu posluziti kao temelj u donoSenju bitnih odluka
menadzera. U radu je objasnjeno kako menadzerima mogu pomo¢i financijski izvjestaji pri

donoSenju odluka te je primijenjena financijska analiza na poduzece ,,.XYZ d.o.o0..

Kljuéne rijeci: financijski izvjestaji, odluke u poslovanju, menadzerske odluke



Final financial statements as a basis for making business decisions

Summary

The final financial statements are a mandatory means of reporting on the operations for all
business entities. The final financial statements can and should serve as a foundation for making
all business decisions, especially those related to future business challenges. The work
elucidates the main financial statements in the Republic of Croatia, as well as the financial
analyses used to assess the performance of a business entity. The paper analyzes how financial
statements provide essential information about a company's financial state, aid in evaluating
performance and liquidity, and play a key role in planning future financial strategies within the
company. Fundamental financial statements, with the help of financial analyses, can predict
how future events will impact the company, serving as a basis for significant managerial
decisions. The paper explains how financial statements can assist managers in decision-making

and applies financial analysis to the company "XYZ Ltd."

Keywords: financial statements, business decisions, managerial decisions.
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1. Uvod

Prema Zager (2020:88) u radunovodstvenom procesu obrade, ulazni podaci se pretvaraju u
izlazne informacije. Prvi element raunovodstvenog procesa su izvori podataka, to su poslovne
transakcije, tj. isprave na kojima su te transakcije zapisane (najcesce isprave su fakture). Slijedi
obrada onih podataka koji su ispunili uvjete kako bi bili dio knjigovodstvene odnosno
racunovodstvene obrade. Po zavrSetku procesa obrade podaci se spremaju u bazu podataka.
,,Baza podataka predstavlja skup raznovrsnih podataka koji se obraduju u jednoj aplikaciji ili
jednom informacijskom sustavu“ (Babi¢, 1971:47). Generiranje informacija, odnosno
izvjeStavanje je ono o ¢emu ¢e se najvise govoriti u daljnjem radu. Zavr3ni financijski izvjestaji
su temelji donoSenja poslovnih odluka jer pruzaju cjelovit pregled financijskog stanja
poduzeca. Izvjestaji sluze kao uvid u resurse poduzeca, obveze, prihode 1 rashode te analizom
tih podataka prikazuju profitabilnost, likvidnost, solventnost i odrzivost poslovnog subjekta.
Gotovo je nezamislivo voditi poduzece bez odjela koji bi se bavio financijskim resursima te na
kraju godine izvjestavao je li poduzece ostvarilo dobit ili pak gubitak. DonoSenje u¢inkovitih
odluka na temelju prijasnjih uspjesnih ili neuspjesnih dogadaja presudno je za odrZivost
organizacije. Financijski izvjestaji sadrze veliku koli¢inu informacija u dokumentima poznatim
pod nazivima: bilanca, racun dobiti i gubitka, izvje$taj o novC€anim tokovima, izvjestaj o
promjeni glavnice te biljeske uz financijske izvjestaje. Donositelji odluka koriste financijske
izvjestaje za razli¢ite svrhe, ne samo za analizu proslih dogadanja i uspjesnosti poduzeca nego
1 za upravljanje rizicima 1 planiranje strategija koje ¢e se odnositi na buduca razdoblja.
Investitori koriste financijske izvjestaje kako bi procijenili vrijednost poduzeéa te koliko profita
mogu ostvariti od ulaganja u njega. Menadzeri koriste financijske izvjestaje kako bi ocijenili
politiku poslovanja te unaprijedili u idu¢em vremenskom razdoblju. Kreditne institucije koriste
financijske izvjesStaje pri odobravanju kredita. U ovom radu su poblize opisani i pojasnjeni
navedeni pojmovi te je na posljetku teorijska podloga prikazana na primjeru izmisljenog

poduzeca.



2. Metodologija rada

Metodologija koja je primijenjena u ovom radu predstavlja strukturirani sadrzaj koji prikazuje
sustavno istrazivanje i analizu istraZivackih ciljeva. Ona detaljnije opisuje specifi¢ne postupke,
tehnike 1 alate koji su koristeni za prikupljanje, obradu i interpretaciju podataka. U poglavlju
sadrZaj 1 struktura rada navedeni su klju¢ni pojmovi i poglavlja koja ¢e se obradivati u daljnjem
radu. Prikazane su metode istraZivanja koje je bilo potrebno koristiti kako bi rad bio praviljno
oblikovan. Detaljno opisujuci istrazivacki proces, ovaj dio ima za cilj pruZiti transparentan 1

dubinski prikaz kako je istrazivanje provedeno.

2.1. Sadrzaj i struktura rada

Zavrsni financijski izvjestaji su temelji donosenja odluka u svim poslovnim subjektima. U radu
je prikazano kako oni mogu pomo¢i menadzerima u donosenju buducih odluka. Rad se sastoji
od 8 poglavlja. Prvo poglavlje uvodi c¢itatelja u temu istrazivanja i naglaSava vaZnost
financijskih izvjestaja 1 analize u poslovnom okruzenju. Zatim, navodi se metodologija koja je
koriStena za provodenje istrazivanja. Objasnjeni su postupci prikupljanja, analize i
interpretacije podataka. U tre¢em poglavlju su detaljno opisani financijski izvjestaji koji ¢ine
osnovu analize poslovanja. Svaki izvjestaj je pojedina¢no razraden. Nadalje, u cetvrtom dijelu
su istrazene razlicite tehnike financijske analize koje se koriste za dubinsko razumijevanje
financijskih izvjestaja. U poglavlju uloga financijske analize u menadzerskom odlu¢ivanju je
prikazano kako financijska analiza utjeCe na proces donosenja odluka u poslovnom okruzenju.
Sesto poglavlje primjenjuje prethodno odradene koncepte i tehnike na izmisljeni primjer
poduzeca. U zaklju¢ku su saZeti rezultati istraZivanja te su istaknuti zakljucci dobiveni na

temelju provedenog istrazivanja. Na poslijetku su prikazani izvori literature.

2.2. Metode istraZivanja

U zavrSnom radu su koriStene znanstvene metode i tehnike te je temeljen na logi¢kim
prosudbama kako bi se olakSalo razumijevanje navedenih tvrdnji u radu. Primijenjeni su
razli¢iti pristupi kako bi se objasnila tema zavrSnih financijskih izvjestaja i menadzerskog

odlucivanja na temelju istih. Metode koje su koristene definirane su prema Zeleniku (1998), a



to su: induktivna i deduktivna metoda, metoda analize i sinteze, metoda kompilacije i metoda
deskripcije. Induktivna metoda je koriStena za anlizu pojedinacnih tvrdnji s ciljem formiranja
op¢ih zakljucaka, kao $to je vidljivo u definiranju financijskih izvjeStaja. Nakon definiranja
osnovnih pojmova i terminologije, istrazivanjem uzroka, posljedica te iznoSenjem rjesenja,
koriStena je kazualna indukcija. Suprotno tome, deduktivha metoda je primijenjena za
izvodenje pojedina¢nih tvrdnji o financijskim izvjeStajima i menadzerskom odlucivanju iz
analize opcenitih zakljuaka. Metoda analize koriStena je za opisivanje financijskih izvjestaja
gdje slozeni pojam razlaze na jednostavnije i razumljivije opise. Metoda sinteze je omogucila
izvodenje slozenijih sudova iz pojednostavljenih, a odnosi se na analizu financijskih izvjestanja
gdje se putem pokazatelja dolazi do zaklju€aka vezanih za sveukupno poslovanje poduzeca. S
obzirom na Sirinu 1 sloZzenost teme ovog zavrSnog rada, koriStena su tuda istrazivanja i rezultati
Sto upucuje na koriStenje metode kompilacije. Metoda deskripcije se primijenila zbog
opisivanja ¢injenica, meduodnosa, povezanosti te uzroka i posljedica, primjerice uloga

financijskih izvjestaja kao temelj donoSenja buducih odluka.



3. Financijski izvjeStaji

Prema Kimmel (2008) financijski izvjestaji su definirani kao formalni zapisi o performansama,
financijskom polozaju i nov€anim tokovima odredenog poduzeéa. Financijski izvjestaji
pruzaju informacije o imovini, obvezama, prihodima, rashodima i dobiti ili gubitku
organizacije. Te informacije pomazu upravi poduzeca u donoSenju odluka te procjeni
financijske stabilnosti i konacne uspjesnosti poduzeca. Temeljni financijski izvjestaji su
bilanca, ra¢un dobiti i gubitka, izvjestaj o nov¢anom tijeku, izvjestaj o promjenama glavnice te
biljeske uz financijske izvjestaje. Sukladno Zakonu o racunovodstvu (NN 120/2016) i
Pravilniku o sadrZaju, obliku i na¢inu vodenja financijskih izvjesStaja (NN 78/2019), pravne
osobe su obvezne godis$nje sastavljati i objavljivati temeljne financijske izvjestaje. Izvjestaje
sastavlja uprava ili nadlezna osoba koja je odgovorna za financijske poslove unutar
organizacije. Financijski izvjestaji se sastavljaju sukladno racunovodstvenim standardima
odredene drzave te se na kraju javno objavljuju te dostavljaju nadleZznom tijelu. U Republici
Hrvatskoj nadlezno tijelo je Financijska agencija (FINA). Prema Zager (2020:91) cilj
financijskog izvjeStavanja je prvenstveno informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom
polozaju 1 uspjesnosti poslovanja poduzeca. Zainteresirani korisnici su najé¢es¢e menadzer i
uprava, investitori koji planiraju uloziti u poduzece, kreditne institucije pri odobravanju kredita

1 mnogi drugi. U narednim poglavljima su objasnjeni svaki od financijskih izvjeS¢a zasebno.

3.1. Bilanca

Bilanca (eng. balance sheet) je jedan od temeljnih financijskih izvjestaja. Boflek, Stani¢, Tokié¢
(2011) navode da je bilanca izvjestaj koji pruza prikaz stanja imovine i obveza trgovackog

drustva na odredeni dan.

Prema medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja (IASB, 2010) osnovni elementi
bilance su: imovina, obveze i kapital. Imovina je dio bilance koji je pod kontrolom poduzeca.
Obveze su postojeci dug poduzeca. Kapital (odnosno glavnica) je ostatak imovine nakon §to

oduzmemo sve obveze poduzeéa. Prema tome Zager (2020:93) navodi da bilanca daje



dvostruki prikaz imovine, jednom prema pojavnom obliku a drugi put prema podrijetlu

1movine.

Bilanca je sastavljena od dva dijela: aktive i pasive. Ti dijelovi prikazuju ravnotezu izmedu
imovine poduzeca 1 izvora te imovine, odnosno sredstava kojima poduzece financira tu
imovinu. Bilanca se analizira promatrajuéi lijevu i desnu stranu: lijeva strana iskazuje aktivu i
njezine iznose u nov€anim jedinicama, dok se na desnoj strani nalazi pasiva s iznosima takoder
izraZzenim u nov¢anim jedinicama. Sveukupan zbroj iznosa aktive i pasive mora biti jednak,

odnosno u ravnotezi.

Aktiva poduzeca obuhvaca imovinu kao §to su novac, zalihe, dugotrajna i kratkotrajna imovina
te potrazivanja od kupaca i ostala imovina. Pasiva poduzeca ukljucuje vlasnicki kapital 1

financijske obveze poduzeca prema drugim subjektima poput dobavljaca i banaka.

Tablica 1: Prikaz skracene bilance

nedospjela naplata prihoda

E. Gubitak iznad visine kapitala
F. Ukupna aktiva

G. Izvanbilanc¢ni zapisi

AKTIVA PASIVA

A. Potrazivanja za upisani, a neuplaceni | A. Kapital i rezerve
kapital L. Upisani kapital
B. Dugotrajna imovina II. Premija na emitirane dionice
L. Nematerijalna imovina | IIL. Revalorizacijska rezerva
II. Materijalna imovina | IV. Rezerve
1. Financijska imovina | V. Zadrzani dobitak ili preneseni gubitak

IV. Potrazivanja VI. Dobitak ili gubitak tekuée godine
C. Kratkotrajna imovina B. Dugorocna rezerviranja
I. Zalihe C. Dugorocne obveze
II. Potrazivanja D. Kratkoro¢ne obveze
III. Financijska imovina E. Odgodeno pla¢anje troskova i prihod
I'V. Novac u banci i blagajni bududéeg razdoblja
D. Placeni troSkovi buduéeg razdoblja i | F. Ukupno pasiva

G. Izvanbilanéni zapisi

Izvor: izrada autora prema Viduci¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sarié, M. (2018) Financijski

menadzment, X. izdanje, RRiF, Zagreb, str.425




Prema navedenome, moZe se zakljuciti da bilanca prikazuje osnovnu podlogu za analizu
financijskog poloZaja poduzeca, tj. za utvrdivanje slabosti i prijetnji te za predvidanje buduceg

poslovanja.

3.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i1 gubitka (RDG ili eng. income statement) se jo§ naziva i izvjestaj o uspjeSnosti
poslovanja jer ,,prikazuje prihode i rashode te njihovu razliku (dobit ili gubitak) u odredenom
obradunskom razdoblju (Zager, 2020:109). Ovaj izvjestaj time prikazuje krajnji rezultat
poslovanja poduzeca tijekom odredenog vremenskog razdoblja (najcesce jedne godine), to jest
prikazuje je li poduzece ostvarilo dobit ili gubitak. Za razliku od bilance koja se sastavlja na

tocno odredeni dan racun dobiti i gubitka se odnosi na promatrano razdoblje.

Racun dobiti i gubitka ima dvije strane, jedna prikazuje prihode poduzeca dok druga prikazuje
kamata 1 drugi, dok su primjeri rashoda troskovi prodaje, placa, nabave, porezi, kamate,
amortizacija itd. Prema Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja (2010) prihodi
1 rashodi se promatraju kroz njihov utjecaj na povecanje ili smanjenje ekonomske koristi.
Prema tome prihodi predstavljaju povecanje ekonomske koristi tijekom odredenog razdoblja
(u obliku priljeva, povecanja sredstava i/ili smanjenja obveza) §to u konacnici dovodi do
povecanja glavnice. Rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske koristi kroz odredeno
razdoblje (u obliku odljeva ili drugog iscrpljivanja sredstava) $to dovodi do smanjenja glavnice.
Sukladno navedenome prihodi — rashodi = rezultat poslovanja. Kada su prihodi ve¢i od rashoda
poduzece ostvaruje financijsku dobit a kada su prihodi manji od rashoda poduzece je u
promatranom razdoblju ostvarilo gubitak. Pri ostvarenju dobiti (bruto) odvaja se dio koji

pripada drzavi (porez na dobit) i dobiva se neto dobit koja poveéava imovinu poduzeéa.

Prema Zager (2020:118) prihode i rashode dijelimo na poslovne i financijske. Pod poslove
prihode spadaju prihodi od prodaje i ostali poslovni prihodi. Iznos prihoda jednak je prodajnoj
vrijednosti proizvoda, robe ili prodanih usluga. Financijski prihodi su prihodi dobiveni kao
posljedica ulaganja u financijsku imovinu (putem dividenda ili kamata). Pod ostale poslovne
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prihode spadaju ne tako redoviti prihodi (kao npr. prihodi od prodaje dugotrajne imovine). Pod
poslovne rashode svrstavamo rashode koji su potrebni za obavljanje glavnih djelatnosti
poslovanja (troskovi proizvodnje, place, energija...). Financijski rashodi nastaju kao posljedica

koriStenja tudih financijskih sredstava.

Tablica 2:Shematski prikaz racuna dobiti i gubitka

A) POSLOVNI PRIHODI

B) POSLOVNI RASHODI

C) DOBIT/GUBITAK 1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI
D) FINANCIJSKI PRIHODI

E) FINANCIJSKI RASHODI

F) DOBIT/GUBITAK IZ FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI
G) UKUPNI PRIHODI

H) UKUPNI RASHODI

I) BRUTO DOBIT

J) POREZ NA DOBIT

K) NETO DOBIT

Izvor: izrada autora prema Zager, Jezovita (2020:118)

Ovaj izvjestaj pruza korisne informacije o uspjesnosti i profitabilnosti poslovnog subjekta.
Donositelji odluka mogu usporediti uspjeSnost poslovanja poduzeca kroz vise vremenskih

razdoblja te tako donijeti strategiju koja bi u buducnosti ostvarila najvecu financijsku dobit.

3.3. IzvjeStaj o novéanom tijeku

Novac kao sredstvo razmjene je temeljna jedinica u danasnjem dobu. Ljudi ga koriste u
svakodnevnom Zivotu te je nezamislivo poslovati bez njega. Poslovanje svakog poduzeca se
temelji na razmjeni robe ili usluga kojima je vrijednost iskazana u nov€anim jedinicama. U
prethodnim poglavljima je navedeno kako je profitabilnost temeljni cilj svakog poslovnog
subjekta, odnosno mozemo pojednostaviti da je temeljni cilj poslovnih subjekata povecanje
novca u poduzecu. Poduzecima je stoga izrazito bitno vidjeti odakle novac pristize 1 koji dio

poslovanja donosi najvise novca a koji najmanje.
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Prema tome jasno je zasto je novac dobio vlastiti financijski izvjestaj koji se bavi iskljucivo
njime. ,,Izvjestaj o nov€anim tokovima sastavni je dio temeljnih financijskih izvjestaja koji
pokazuje izvore pribavljanja i nadin upotrebe novca“ (Zager, 2020:121). Izvjestaj o novéanom
tijeku (eng. statement of cash flows) prikazuje promjene u novcanim sredstvima poduzeéa, to

jest prikazuje ulaz i izlaz novca unutar odredenog vremenskog razdoblja.
Prema Zager (2020:126) primitci i izdatci novca se dijele na:

1. Poslovne aktivnosti — nazivaju se jo§ i operativne, to su glavne aktivnosti poslovnog

subjekta, one stvaraju prihod i imaju najvec¢i utjecaj na sveukupni rezultat poduzeca

2. Investicijske aktivnosti — nazivaju se jos$ i ulagateljske, ukljucuje novcane tokove koji su
vezani za kupnju 1 prodaju dugotrajne imovine (npr kupnja ili prodaja strojeva, nekretnina,

dionica...)
3. Financijske aktivnosti — aktivnosti koje se vezu uz financiranje poslovanja

Ovaj izvjestaj pruza bitne informacije donositeljima odluka, kao Sto su npr. Informacije o
likvidnosti, nov€anoj mogucnosti 1 sposobnosti poduzeca. Moze identificirati trendove u

poslovanju poduzeca i otkriti mogucée probleme s likvidnos¢u.

3.4. IzvjeStaj o promjenama glavnice

Izvjestaj o promjenama glavnice/kapitala (eng. statement of changes in equity) je jedan od
temeljnih financijskih izvjestaja koji prema Zager (2020:131) prikazuje promjene koje su se
dogodile na kapitalu unutar dva obracunska razdoblja. Pri ¢emu se kapital sastoji od uloZenog
1 zaradenog kapitala. U tablici 3 je prikazano raSclanjivanje uloZenog i zaradenog kapitala na

dodatne pozicije.

Tablica 3:Struktura kapitala

L. UPISANI KAPITAL

II. PREMIJE NA EMITIRANE DIONICE
I1I. REVALORIZACIJSKE REZERVE

IV.  REZERVE




V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK
VI.  DOBIT ILI GUBITAK TEKUCE GODINE

izrada autora prema Zager, Jezovita (2020:46)

Unutar izvjesStaja o promjenama glavnice se trebaju detaljnije prikazati promjene koje su se
dogodile u pozicijama kapitala. Kako navodi Zager (2020:131) najznacajnija promjena je ona
koja je vezana za nastanak zarade, ona se posebno prikazuje u izvjesStaju o zadrzanoj dobiti.

Vlasnici odreduju gdje 1 kako ¢e se raspodijeliti zarada u idu¢em razdoblju.

3.5. BiljeSke uz financijske izvjeStaje

Pored Cetiri osnovna, ve¢ nabrojana izvjestaja, dodatni izvjestaj koji poblize opisuje promjene
u glavnim izvjeStajima su biljeSke. BiljeSke uz financijske izvjestaje (eng. notes to the finantial
statements) prikazuju dodatne biljeske, odnosno objasnjenja kako bi se financijski izvjestaji Sto
bolje razumjeli. Prema Zager (2020:133) one pojasnjavaju strukturu, vrijednost i obiljezja
pozicija unutar financijskih izvjestaja. BiljeSke prate financijske izvjeStaje 1 daju jasne
informacije o pojedinim stavkama izvjeStaja te tako olakSavaju razumijevanje rezultata
poslovanja, financijskog polozaja i nov€anih tokova. BiljeSke ve¢inom sadrze informacije o
racunovodstvenim politikama poduzeca, specificnim informacijama o stavkama izvjestaja,
dodatnim informacijama o rizicima 1 obvezama i drugim korisnim informacijama vezanim za

financijsko poslovanje poduzeca.

Zavr$ni financijski izvje$taji izvor su vrijednih podataka i informacijama o poslovanju
poslovnog subjekta, ali i odlukama koje je vlasnik ili menadzer donio. Kako bismo razumjeli
poslovanje, te donijeli zaklju¢ke o uspjeSnosti poslovanja, nuzno je podatke iz izvjeStaja
analizirati. Analiza podataka iz zavrSnih financijskih izvjeStaja uobicajeno se provodi
financijskom analizom. Detaljno pojasnjenje financijske analize kao i njene provedbe, tema je

sljedeceg poglavlja.



4. Financijska analiza

"Financijska analiza je postupak korisnih tehniCkih alata i tehnika koji se primjenjuju na
financijske izvjeStaje kako bi se dobila informacija o poslovanju poduzeca, njegovoj
profitabilnosti, likvidnosti, solventnosti i stabilnosti." (Wild, Subramanyam, 2012). Postoje
horizontalne, vertikalne i1 analize putem pokazatelja. U narednim poglavljima je objaSnjen

svaki tip analize financijskih izvjestaja zasebno.

4.1. Horizontalna financijska analiza

Horizontalna financijska analiza je postupak koji se koristi za usporedbu podataka dobivenih
1z financijskih izvjeStaja. Prema Boflek, Stani¢, KneZevi¢ (2012.) kako bi poduzece doslo do
zakljucka o dinamici promjena koje su se dogodile na pojedinim stavkama bilance ili racuna
dobiti i gubitka potrebno je pratiti viSegodisnje trendove. Navedeni autori navode kako je za
usporedivanje horizontalnom analizom potrebno uzeti jednu godinu kao baznu. Horizontalna
financijska analiza omogucuje razumijevanje promjena financijskih podataka iz godine u
godinu ili iz razdoblja u razdoblje. Cilj je uvidjeti promjene i utvrditi koje stavke financijskih

izvjestaja su se povecale ili smanyjile.

4.2. Vertikalna financijska analiza

Vertikalnom financijskom analizom se tako moze usporediti bilo koja stavka bilance sa nekom
drugom. Za razliku od horizontalne analize koja usporeduje stavke iz dva razli¢ita razdoblja,
vertikalna analiza usporeduje odredene stavke iz istog razdoblja kako bi se uvidjelo koliki udio
stavka nosi u odnosu na neku referentnu stavku. Stavke financijskih izvjestaja kao $to su
prihodi, rashodi, imovina, obveze i sl. se prikazuju kao postotna vrijednost referentne stavke
(najcesce neke ukupne vrijednosti). ,,Vertikalna se analiza provodi tako da se u bilanci aktiva i
pasiva oznace sa 100, a sve se druge pozicije tada stavljaju u odnos s njima da bi se dobila

njihova struktura® Boflek, Stani¢, Knezevi¢ (2012:159).
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4.3. Analiza putem pokazatelja

Prema Zager, JeZovita (2020:43) financijski pokazatelji su najznacajniji instrument analize
financijskih izvjestaja. Financijske pokazatelje definiraju kao broj koji stavlja u omjer dvije
ekonomske veli¢ine dobivene iz financijskih izvjestaja. Naime, pokazatelje smatramo iznimno
vaznim pri upravljanju i razvoju poduzeca jer su nositelji najbitnijih informacija. Kao i u
slucaju financijskih izvjestaja, razliCiti organi vezani uz poduzee Ce trebati razlicite
financijske analize. Kreditne institucije ¢e vise biti zainteresirane za pokazatelje likvidnosti, jer
im je najbitnije hoce li poduzeée moci isplatiti kredit koji mu banke planiraju odobriti. Nadalje,
za razliku od kreditnih institucija, dugoronim investitorima je bitnije stvaranje prihoda od
likvidnosti. MenadZerima su iznimno bitni svi financijski pokazatelji jer je njima u cilju ispuniti

1 stabilnu likvidnost ali ujedno i dugoro¢no maksimalni profit.
Zager, Jezovita (2020:44) navode temeljne skupine pokazatelja financijskih izvjestaja:

1. pokazatelji likvidnosti — mjere sposobnost poduzec¢a da podmiri svoje kratkorocne
obveze prilikom njihova dospijeca

2. pokazatelji zaduzenosti — mjere postotak financiranja poduzeca iz tudih izvora
sredstava
pokazatelji aktivnosti — mjere koliko efikasno poduzece koristi svoju imovinu

3

4. pokazatelji ekonomicnosti — mjere omjer prihoda i rashoda
5. pokazatelji profitabilnosti — mjere povrat ulozenog kapitala
6

pokazatelji investiranja — mjere uspjesnost ulaganja u obi¢ne dionice

Isti autori navode kako unutar svakog poslovanja moraju biti zadovoljena dva kriterija: kriterij
sigurnosti i uspjesnosti. Pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti se mogu svrstavati kao kriteriji
sigurnosti poslovanja. A ostali pokazatelji se mogu svrstati kao kriteriji uspjeSnosti poslovanja.
U daljnjim poglavljima ¢e biti objasnjen svaki od pokazatelja zasebno te ¢e biti prikazano kako

izraCunati pojedine pokazatelje.
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4.3.1. Pokazatelji likvidnosti

,Pokazatelji likvidnosti (engl. liquidity ratios) mjere sposobnost poduzeca u kontekstu
sposobnosti podmirenja dospjelih kratkoro¢nih obveza“ (Zager, Jezovita 2020:45). Postoje
Cetiri tipa koeficijenta likvidnosti: koeficijent trenutne, ubrzane i tekuce likvidnosti te
koeficijent financijske stabilnosti. U sljedecoj tablici su prikazani pokazatelji likvidnosti te

formula za njihovo radunanje (Zager i Jezovita 2020)

Tablica 4: Izracun pokazatelja likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent trenutne | Novac Kratkoro¢ne obveze
likvidnosti

Koeficijent ubrzane | Novac +  kratkotrajna | Kratkoro¢ne obveze
likvidnosti potrazivanja

Koeficijent tekucée | Kratkotrajna imovina Kratkoro¢ne obveze
likvidnosti

Koeficijent financijske | Dugotrajna imovina Kapital 1  rezerve +
stabilnosti dugoro¢ne obveze

Izvor: izrada autora prema Zager, JeZovita (2020:46)

Koeficijent trenutne likvidnosti se izracunava tako da se ukupna koli¢ina novca podijeli sa
kratkoronim obvezama poduzeca, dobiveni postotak prikazuje je li poduzece sposobno
podmiriti trenutne kratkoro¢ne obveze sa novcem koji posjeduje na dan sastavljanja bilance.
Koeficijentom trenutne likvidnosti se lako moZe manipulirati, npr. ako je na dan sastavljanja
bilance uplacen novac, pokazatelj trenutne likvidnosti ¢e biti izrazito visok, stoga nije

najrealniji pokazatelj likvidnosti 1 trebalo bi ga se promatrati kroz vise uzastopnih razdoblja.

Koeficijent ubrzane likvidnosti je neSto realnija mjera jer prikazuje ,,Sto bi se dogodilo da
poduzece mora podmiriti svoje kratkorocne obveze u vrlo kratkom roku* (Holmes, Sugden,
Gee, 2005:110). Prema podacima iz tablice 4 vidimo kako se koeficijent ubrzane likvidnosti
izraCunava tako da novac 1 kratkotrajna potraZivanja podijelimo sa ukupnim kratkoro¢nim
obvezama. Vrijednost koju dobijemo u izracunu bi trebala biti 1 ili ve¢a od jedan jer to znaci

da poduze¢e ima dovoljno brzo unov€ive imovine za podmirenje kratkoro¢nih obveza.
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Mozemo zakljuciti da je koeficijent ubrzane likvidnosti bitan pokazatelj sigurnosti poduzeca

ukoliko se dogodi potreba za podmirenjem kratkoro¢nih obveza

Koeficijent tekuce likvidnosti dobijemo kada podijelimo ukupnu kratkotrajnu imovinu sa
ukupnim kratkoroénim obvezama. Kako navode Zager i JeZovita (2020) bilo bi idealno kada
bi koeficijent tekuée likvidnosti bio iznad 2, tj. minimalno dvostruko vise kratkotrajne imovine

nego kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent financijske stabilnosti je vrijednost koja se dobije kada se dugotrajna imovina
podijeli sa kapitalom i rezervama uveéanim za dugoroéne obveze. ,,Sto je vrijednost ovog

pokazatelja manja to je likvidnost i financijska stabilnost veéa“ (Zager, Jezovita 2020:48)

Naime, pokazatelji likvidnosti su izrazito bitni za kontroliranje sigurnosti poduzeca, ali nisu
jedini bitni, ponekad poduzeca koja su manje likvidna i nemaju zadovoljavajuce pokazatelje
likvidnosti mogu dobro funkcionirati 1 na kraju podmiriti obveze unutar njithova dospijeca.
Takoder, pokazatelji likvidnosti su skloni manipulaciji jer se gledaju podaci iz bilance (koja se
sastavlja na odredeni dan). Prema tome poduzeca trebaju paziti da dobiveni rezultati svih

pokazatelji budu u okvirima koja jednako osiguravaju sigurnost i uspjesnost poduzeca.

4.3.2. Pokazatelji zaduZenosti

Prema Gulin, Peréevié, Tusek; Zager (2012:361) najéedéi pokazatelji statisticke zaduZenosti
formirani od podataka dobivenih iz bilance poduzeca su: koeficijent zaduZenosti, koeficijent
vlastitog financiranja i koeficijent financiranja. Koeficijenti zaduZenosti zapravo prikazuju u
kojem postotku se poduzece financira iz vlastitog kapitala (glavnice), odnosno koliki postotak
poduzeca se financira iz tudih izvora imovine (obveza). Zbroj koeficijenta zaduzenosti 1

koeficijenta vlastitog financiranja mora biti 1.

Zager, Jezovita (2020:49) navode da uz tri nabrojana pokazatelja stati¢ke zaduZenosti postoje
1 pokazatelji dinamicke zaduZenosti, a to su: pokrice troSkova kamate 1 faktor zaduZenosti.
,Pokri¢e troSkova kamata razmatra se koliko su puta kamate pokrivene sa zaradama prije
kamata i poreza“ (Zager, Jezovita, 2020:49). Grani¢na vrijednost pokri¢a troskova kamata

jednaka je 1, Sto znaci ako je vrijednost jednaka 1 poslovni subjekt cijelo obracunsko razdoblje
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radi samo kako bi moglo isplatiti kamate. Faktor zaduzenosti prikazuje koliko godina je

potrebno kako bi se podmirile ukupne obveze iz zadrzane dobiti 1 amortizacije.

Uz pokazatelje staticke i dinamicke zaduZenosti postoje joS i stupnjevi pokric¢a, odnosno
stupanj pokri¢a I i stupanj pokrica II. Stupanj pokrica I prikazuje pokri¢e dugotrajne imovine
glavnicom, dok stupanj pokri¢a II prikazuje pokri¢e dugotrajne imovine glavnicom uvecanom

za dugoro¢ne obveze.

Tablica 5: Izracun pokazatelja zaduzenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent zaduzenosti Ukupne obveze Ukupna imovina
Koeficijent vlastitog | Kapital i rezerve Ukupna imovina
financiranja
Koeficijent financiranja Ukupne obveze Kapital i rezerve
Pokrice troskova kamata Zarade prije kamata i poreza | Rashodi od kamata
Faktor zaduzenosti Ukupne rezerve Zadrzana dobit + troskovi
amortizacije
Stupanj pokriéa I Kapital i rezerve Dugotrajna imovina
Stupanj pokri¢a II Kapital 1  rezerve  + | Dugotrajna imovina
dugorocne obveze

Izvor: izrada autora prema Zager, Jezovita (2020:49)

Pokazatelji zaduzenosti pruzaju vrijedne informacije, kojima se ponajprije sluze investitori

kako bi provjerili sigurnost ulaganja u odredeni poslovni pothvat.

4.3.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti (poznati 1 pod nazivom koeficijenti obrtaja) izraCunavaju se kao omjeri
prihoda i prosje¢nog stanja neke od imovina. Prema Zager, JeZovita (2020:50) pokazatelji
aktivnosti ukazuju na brzinu cirkulacije imovine u poslovnom procesu. Postoje koeficijent
obrta ukupne imovine, koeficijent obrta kratkotrajne imovine i1 koeficijent obrta potrazivanja.
Prema tome najéesce se izratunava za ukupnu i kratkotrajnu imovinu te potraZivanja. Zager i
Jezovita (2020:51) navode da je osim navedenih pokazatelja aktivnosti moguce izracunati i niz
drugih koeficijenata obrta kao npr. koeficijent obrta ukupnih zaliha sirovina i materijala ili cak
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pojedinih vrsta zaliha. Bitno je naglasiti da je idealno da koeficijenti obrta budu Sto ve¢i tj. da

je vrijeme vezivanja imovine Sto krace.

Tablica 6: Izracun pokazatelja likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK

Koeficijent obrta ukupne | Ukupni prihod Ukupna imovina

imovine

Koeficijent obrta | Ukupni prihod Kratkotrajna imovina
kratkotrajne imovine

Koeficijent obrta | Prihod od prodaje Potrazivanja

potrazivanja

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

Izvor: izrada autora prema Zager, JeZovita (2020:51)

Pokazatelji aktivnosti su jednako bitni 1 za sigurnost (uz pokazatelje likvidnosti i zaduzenosti)

ali 1 za uspjesnost poslovnog subjekta (zajedno sa pokazateljima profitabilnosti).

4.3.4. Pokazatelji ekonomic¢nosti

Pokazatelji ekonomi¢nosti prikazuju omjer prihoda 1 rashoda 1 oni su jedan od pokazatelja

profitabilnosti poduzeca. ,,Pokazateljima ekonomicnosti ocjenjuje se koliko se prihoda

ostvaruje po jedinici rashoda“ (Zager, Jezovita: 2020:51). Pokazatelji profitabilnosti su vazni

investitorima i kreditnim institucijama.
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Tablica 7: Izracun pokazatelja ekonomicnosti

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK
Ekonomicnost ukupnog | Ukupni prihodi Ukupni rashodi
poslovanja

Ekonomicnost poslovanja Poslovni prihodi Poslovni rashodi
Ekonomic¢nost prodaje Prihodi od prodaje Rashodi od prodaje
Ekonomicnost financiranja | Financijski prihodi Financijski rashodi
Ekonomicnost ostalih | Ostali poslovni prihodi Ostali poslovni rashodi
poslovnih aktivnosti

Izvor: izrada autora prema Zager, JeZovita (2020:52)

Pokazatelj ekonomic¢nosti ukupnog poslovanja interpretiramo kao jednu novc¢anu jedinicu
prihoda koje je poduzecée ostvarilo na jednu novcanu jedinicu rashoda. Analizom pokazatelja
ekonomicnosti se moze utvrditi koji dio poslovanja je najmanje profitabilan te na kojem dijelu
bi se trebalo poraditi na budu¢nosti. Kao granicnu vrijednost pokazatelja ekonomicnosti
mozemo uzeti 1 §to znaci da su ukupni prihodi jednaki ukupnim rashodima, odnosno ukoliko
je koeficijent manji od 1 poslovni subjekt nema adekvatnu politiku poslovanja i ostvaruje
gubitak. Ako je koeficijent ukupnog poslovanja vec¢i od 1 poslovni subjekt ostvaruje dobit to
jest poduzece je profitabilno. Podrazumijeva se da §to je vec¢a ekonomicnost ukupnog

poslovanja politika poduzeca je bolja 1 ostvaruje veci profit.

4.3.5. Pokazatelji profitabilnosti

“Pokazateljima profitabilnosti ocjenjuje se sposobnost poduzeca da zaraduje i ostvaruje
povrate na uloZena sredstva” (Zager, Jezovita: 2020:52). Najée$ée se izraGunavaju marza
profita, rentabilnost ukupne imovine i rentabilnost vlastitog kapitala. Marza profita se racuna
iz podataka dobivenih iz ra¢una dobiti i gubitka. Prema Zager, Jezovita (2020:52) njome se
ocjenjuje koliko je poduzece uspjesno u zadrzavanju ostvarenih ukupnih prihoda u obliku
dobiti uvecane za rashode od kamata. Razlika izmedu bruto i neto pokazatelja je u iznosu
poreza na dobit. Marzom profita se ocjenjuje operativna sposobnost poduzeca da stvara zaradu

iz osnovne djelatnosti, §to znaci da se eliminira porez i amortizacija.
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Tablica 8: Izracun pokazatelja profitabilnosti

od kamata

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK

Neto marza profita Neto dobit + rashodi od | Ukupni prihodi
kamata

Bruto marza profita Dobit prije poreza + rashodi | Ukupni prihodi

Neto rentabilnost imovine

Neto dobit + rashodi od

kamata

Ukupna imovina

Bruto rentabilnost imovine

Dobit prije poreza + rashodi

Ukupna imovina

od kamata
Rentabilnost vlastitog | Neto dobit Kapital i rezerve
kapitala

Izvor: izrada autora prema Zager, JeZovita (2020:53)

Pokazatelji profitabilnosti ukazuju na sposobnost menadzmenta prilikom donoSenja poslovnih

odluka.

4.3.6. Pokazatelji investiranja

Prema Zager, Jezovita (2020:53) pokazatelji investiranja mjere uspjesnost ulaganja u dionice
poduzeca (podrazumijeva se da se radi o obi¢nim dionicama). U slucaju racunanja ovih
pokazatelja potrebne su 1 informacije izvan financijskih izvjesStaja kao Sto su podaci o
dionicama, posebice broju dionica i njihovoj trziSnoj vrijednosti. Pokazatelji investicija su:
dobit po dionici (EPS), dividenda po dionici (DPS), odnos isplate dividendi (DPR), odnos
cijene 1 dobiti po dionici (P/E), ukupna rentabilnost dionice i dividenda rentabilnosti dionice.

Dobit po dionici i dividenda po dionici prikazuju koliko se novc¢anih jedinica dobiti ostvari po

jednoj dionici.
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Tablica 9: Izracun pokazatelja investiranja

dionici (P/E)

NAZIV POKAZATELJA | BROJNIK NAZIVNIK

Dobit po dionici (EPS) Neto dobit Broj dionica
Dividenda po dionici (DPS) | Dio neto dobiti za dividende | Broj dionica

Odnos _isplate  dividendi | Dividenda po dionici (DPS) | Dobit po dionici (EPS)
DPR

Odnos cijene i dobiti po | Trzi$na cijena dionice (PPS) | Dobit po dionici (EPS)

Ukupna rentabilnost dionice

Dobit po dionici (EPS)

Trzi$na cijena dionice (PPS)

Dividenda rentabilnosti

dionice

Dividenda po dionici (DPS)

TrziSna cijena dionice (PPS)

Izvor: izrada autora prema Zager, JeZovita (2020:55)

Financijska analiza pruza dublje razumijevanje financijskih izvjestaja 1 omogucava

identificiranje klju¢nih obrazaca, trendova i performansi poduzeca. Navedeni aspekti postaju

temelj za donoSenje vaznih poslovnih odluka. U daljnjim poglavljima je istrazeno kako analiza

financijskih izvjestaja utjeCe na proces donoSenja odluka u poslovnom okruzenju.
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5. Uloga financijske analize u menadZerskom odlucivanju

Pri odluc¢ivanju o politici financiranja koju ¢e voditi poslovni subjekt u buduénosti, glavnu
ulogu vode menadZeri. Koliko je bitno kakve ¢e odluke menadZeri donijeti za buduénost
poslovanja, jednako toliko je bitna analiza poslovanja poduzeca u proslosti. Naime, sva
poduzeca su razli€ita i ne postoji to¢no odredeno pravilo koje bi svi slijedili kako bi poslovanje
bilo uspjesno. Pri donoSenju odluka treba uzeti u obzir sve relevantne podatke, poput
djelatnosti kojom se poduzece bavi, okruzenja u kojem poduzece djeluje, motiviranosti
zaposlenika itd. DonoSenje odluka bi se trebalo bazirati na pomno analiziranom poslovanju
subjekta u proslosti te sukladno tome donijeti odluke koje su prilagodene iskljucivo poslovanju
tog poduzeca. Financijski izvjesStaji sadrze izrazito bitne informacije te se na temelju njih
menadzeri mogu osloniti 1 podrzati politike koje su vodile financijskoj dobiti poduzeca, a

odbaciti odluke koje su dovele do negativnih rezultata.

5.1. Proces odlucivanja na temelju financijskih izvjeStaja

,Proces odlucivanja podrazumijeva razlicite pristupe odlu¢ivanju; razli¢ite uvjete odluc¢ivanja;
razliCite stilove odlucivanja; razlicite tipove problema i odluka kojima se ti problemi rjesavaju;
razlicite faze u procesu odlucivanja te moguce greske i zamke koje se mogu pojaviti u procesu
odluc¢ivanja® (Sikavica, Hunjak, Begi¢evi¢ Redep, Hernaus; 2014:22). Stoga je jasno da se
odluke o budu¢im dogadajima ne donose iskljuc¢ivo temeljem informacija dobivenih iz
financijskih izvjestaja, ali su te informacije izrazito bitne kako bi se donijeli temelji i odredio
pravac formiranja zavr$ne odluke. Prilikom donoSenja odluka na temelju financijskih izvjestaja
je bitno pripremiti 1 prikupiti podatke iz financijskih izvjeStaja, analizirati ih pomocu
pokazatelja, odrediti ciljeve poduzeca na temelju financijskih izvjestaja, isplanirati strategiju

poslovanja poduzeca te se konzultirati sa stru¢njacima iz vise podrucja poslovanja poduzeca.
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5.2. Menadzersko odlucivanje

Prema Mescon, Albert 1 Khedouri (1985:169) odlucivanje je vrlo Sirok pojam koji oznacuje
najjednostavniji izbor kao §to je svakodnevni odabir odjece, ali i donoSenje izbora poput
partnera za cijeli zivot. Svaki pojedinac svakodnevno donosi manje odluke koje utjecu na tijek
njegovog dana, ali 1 vece odluke koje utjeCu na njegov cjelokupni zivot. Ponekad i odluke koje
se u tom trenutku ne Cine pretjerano znacajnim kroje ostatak nasega zivota. Odluke vezane za
poslovanje poduzeca najc¢es¢e donose menadzeri. ,,Odlu¢ivanje je po samoj definiciji proces
koji traje odredeno (dulje ili krace) vrijeme, a zavrSava donoSenjem odluke* (Sikavica, Hunjak,
Begicevi¢ Redep, Hernaus: 2014). Na vremensko ograni¢enje koliko dugo ¢e nam biti potrebno
da donesemo pojedinu odluku najces¢e utjeCe vaznost te odluke te koje posljedice ona moze
donijeti (primjerice za donosenje odluke Sto odjenuti danas treba manje vremena nego odluciti
koji fakultet upisati). Bez obzira kakve odluke donosili, odlu¢ivanje nije jednostavan zadatak.
Odluka pojedinca je ve¢inom jednostavnija iz razloga Sto utjee ve¢inom na zivot pojedinca,
dok menadzerske odluke pogadaju veci broj ljudi i utjeCu na brojne druge aspekte poslovanja.
Sto je razina donositelja odluke visa u poslovnoj hijerarhiji teze je donijeti odluku jer utje¢e na
vedi broj ljudi, primjerice ako najvisa razina menadzmenta donese pogresnu odluku ta odluka
¢e utjecati na cjelokupnu organizaciju sa dugoro¢nim negativnim posljedicama. Ako niza
razina menadzmenta donese losu odluku ta odluka ¢e utjecati samo primjerice na tim koji

menadZer vodi te ju je lakSe ispraviti u kraCem vremenskom razdoblju.

Prema Sikavica et al. (2014:12) razlikuju se menadzerska i izvr$na radna mjesta. MenadzZerska
radna mjesta se odnose na posao odlucivanja a izvrSna radna mjesta na izvr$ni posao. Kako
navode navedeni autori, svaka osoba koja je ukljuena u bilo koji dio poslovnog ciklusa
poduzeca donosi nekakve odluke, a najveca razlika je na koji broj ljudi u organizaciji utjecu
odluke. Kod izvrsnih radnih mjesta najve¢i broj sati u strukturi njihovog radnog vremena ¢e se
odnositi na izvrs$ni posao a posao odlucivanja je manje zastupljen, dok je kod menadZerskih

radnih mjesta posao odlu¢ivanja najvise zastupljen.
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Slika 1: Razlike u odlukama pojedinih razina menadzera

Operativne i
rutinske odluke

Strateske 1 takticke odluke

Najniza razina menadzmenta Najvisa razina menadzmenta

Izvor: izrada autora prema Sikavica, Hunjak, Begicevi¢ Redep, Hernaus (2014:13)

Najvisa razina menadZzmenta najces¢e donosi strateske i takticke odluke koje se ticu cjelokupne

organizacije, dok najniZa razina menadzmenta donosi operativne i rutinske odluke.

Prema Yates (2003:13) deset klju¢nih pitanja na koje treba dati odgovor prilikom odlu¢ivanja
su: potreba, nacin, investicija, opcije, mogucénosti, prosudba, vrijednost, ustupci, prihvatljivost
1 provedba. Stoga za donoSenje odluke o poslovanju poduzeca je potrebno analizirati mnoge
¢imbenike koji mogu utjecati na ishod poslovnog subjekta. Menadzerima je u cilju ostvariti
maksimalnu dobit koja se slaze sa postavljenim ciljevima, no do¢i do tog cilja nije tako lako,

stoga nije laka zadaca biti menadZer 1 donositi glavne odluke u poslovnom subjektu.

U nastavku zavr$nog rada dan je primjer donoSenja poslovnih odluka temeljem informacija i
podataka prikupljenih kroz analizu zavr$nih financijskih izvjeStaja. Primjena financijske
analize je napravljena na temelju bilance i raCuna dobiti i1 gubitka za izmisljeno poduzece Xyz
d.o.0. Zamisljeno je da je poduzece osnovano 2019. godine, a bavi se izradom figurica za Sah
pomoc¢u 3D printera. Prodaja figurica za Sah moze biti uspjeSna na razliCitim trZiStima,
primjerice online trZiSte za umjetnine i rukotvorine, trziste igara, Sahovski klubovi i entuzijasti,

edukacijska trzista itd.
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6. Primjena financijske analize na poduzece Xyz d.o.o.

Polazni podaci za analizu financijskih izvjestaja poduzeéa Xyz d.o.o. su bilanca 1 racun dobiti
1 gubitka za godine 2022 1 2023. Prilikom sastavljanja izvjestaja koriStena je shema propisana
Zakonom o racunovodstvu ali u skra¢enoj verziji kako bi izvjeStaj bio pregledniji i
jednostavniji za analiziranje i donoSenje odluka na temelju horizontalne i vertikalne analize te

financijskih pokazatelja.

6.1. Temeljni financijski izvjeStaji poduzeca

Tablica 10: Bilanca poduzeca Xyz d.o.o. na dan 1.1.2022

AKTIVA PASIVA

Kratkotrajna imovina 7000 | Kapital i rezerve 7000
zalihe sirovina i materijala 3000 temeljni kapital 6000
potrazivanja od kupaca 1800 zadrZana dobit 1000
novac na raéunu 2000 | Kratkorocne obveze 3000
Zalihe gotovih proizvoda 200 Obveze za place -

Dugotrajna imovina 10000 obveze prema dobavljacima 700
licence 1000 obveze za kratkoro¢ne kredite 2300
gradevinski objekti 4000 | Dugorocne obveze 7000
postrojenja i oprema 5000 obveze za dugoroCne kredite 7000

UKUPNO AKTIVA 17000 | UKUPNO PASIVA 17000

Izvor: izrada autora

Prikazano je nekoliko poslovnih dogadaja koji su bitni za tumacenje horizontalne 1 vertikalne
analize te financijskih pokazatelja, kako bi bilo jasnije $to je to€no dovelo do promjene
pojedinih stavki u navedenim financijskim izvjeStajima. Dogadaji su skraceni prikaz onoga
Sto se svakodnevno dogada u poslovanju poduzeca te jasno prikazuju kako svaka financijska

promjena utjece na aktivu i pasivu poslovnog subjekta.
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Zapisani dogadaji u razdoblju od 1.1.2022. do 1.1.2023. godine:

1. Naplac¢eno je 600 novc¢anih jedinica potrazivanja od kupaca.
2. U proizvodnju je utroSeno sirovina i materijala u vrijednosti od 1000 nov¢anih jedinica.
3. Pladen je dio obveza prema dobavljac¢ima u iznosu od 100 nov¢anih jedinica.

4. Vracen je dio kratkorocnog kredita u iznosu od 1000 novc¢anih jedinica, od ¢ega su kamate

100 novcanih jedinica.

5. Primljen je racun za potroSenu elektri¢nu energiju u iznosu od 200 novcanih jedinica.
6. Obracunat je troSak placa za zaposlenike u iznosu od 700 novcanih jedinica.

7. Obracunata je amortizacija opreme od 100 nov¢anih jedinica.

8. IzvrsSen je prijenos troskova za proizvodnju.

9. Tijekom razdoblja dovrSeno je 50 komada proizvoda X.

10. Prodano je 40 komada proizvoda X.

11. Evidentirano je smanjenje zaliha.

12. Kupci su platili 4500 novcanih jedinica.
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Tablica 11:Bilanca poduzeca Xyz d.o.o. na dan 1.1.2023

AKTIVA PASIVA
Kratkotrajna imovina 10100 | Kapital i rezerve 9640
zalihe sirovina i materijala 2000 temeljni kapital 6000
potrazivanja od kupaca 1700 zadrzana dobit 1000
novac na racunu 5800 neto dobit 2640
Zalihe gotovih proizvoda 600 Kratkoro¢ne obveze 3360
Obveze za place 700
Obveze za porez 660
Dugotrajna imovina 9900 obveze prema dobavlja¢ima 600
licence 1000 obveze za kratkoro¢ne kredite 1400
gradevinski objekti 4000 | Dugorocne obveze 7000
postrojenja i oprema 4900 obveze za dugoro¢ne kredite 7000
UKUPNO AKTIVA 20000 | UKUPNO PASIVA 20000

Izvor: izrada autora

Tablica 12:Racun dobiti i gubitka poduzeca Xyz d.o.o. za razdoblje 1.1.2022- 31.12.2022

I. Poslovni prihodi 5000
I1. Poslovni rashodi 1600
Pocetna vrijednost zaliha gotovih proizvoda 200
Troskovi poslovanja 2000
1. TroSkovi sirovina 1000
2. troskovi energije 200
3. troskovi placa 700
4. troskovi amortizacije 100
Zavr$na vrijednost zaliha gotovih proizvoda 600
I11. Dobit iz poslovnih aktivnosti 3400
IV. Financijski prihodi -
V. Financijski rashodi 100
V1. Gubitak iz financijskih aktivnosti 100
VII. Ukupni prihodi 5000
VIII. Ukupni rashodi 1700
IX. Bruto dobit 3300
X. Porez na dobit 660
XI. Neto dobit 2640

Izvor: izrada autora
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6.2. Horizontalna i vertikalna financijska analiza

Ocjena uspjesnosti financijskog poslovanja zapocinje horizontalnom i vertikalnom analizom.
Navedeni instrumenti ocjenjuju proslost poslovanja poduzeca, te pomazu u donosenju buducih
odluka. Pri analiziranju financijskih izvjestaja poduzeé¢a Xyz d.o.o. kori$tene su horizontalna i
vertikalna analiza koje su primijenjene na bilanci poduzeca za godine 2022 i 2023.
Horizontalnu financijsku analizu koristiti éemo za usporedbu efikasnosti poduzeca unutar dvije
godine (2022 12023). U tablici je prikazana skra¢ena bilanca kako bi podaci bili pregledniji te
njihov izracun jednostavniji. Prikazane su samo glavne stavke bilance za dvije odabrane godine
a to su: aktiva koju ¢ine kratkotrajna i dugotrajna imovina, te pasiva koju ¢ine kapital i rezerve,
kratkoro¢ne 1 dugoro¢ne obveze. Bilanca 1 je prikazana na dan 1.1.2022. dok je bilanca 2
prikazana na dan 1.1.2023, prema tome u ovom slu¢aju horizontalna financijska analiza

ocjenjuje politiku poslovanja poduzeca za godinu 2022 1 2023.

Tablica 13: Horizontalna analiza poduzeca XYZ d.o.o.

I1znos
povecanja/smanjenj | Postotak
2022. 2023. | a povecanja/smanjenja
2000
AKTIVA 17000 0 3000 17.65
Kratkotrajna 1010
imovina 7000 0 3100 44.29
Dugotrajna
imovina 10000 9900 | -100 -1.00
2000
PASIVA 17000 0 3000 17.65
Kapital i
rezerve 7000 9640 | 2640 37.71
Kratkoro¢ne
obveze 3000 3360 | 360 12.00
Dugorocne
obveze 7000 7000 | O 0.00

Izvor: izrada autora
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Horizontalnom financijskom analizom primijenjenom na promjenama aktive i pasive tijekom
2022. 1 2023 godine zabiljezeni su iznos i postotak promjene pojedinih stavki bilance. Prema
tome mozemo vidjeti da se poduzecu povecala ukupna imovina, odnosno izvori te imovine.
Razlog povecanju ukupne imovine je prvenstveno povecanje kratkotrajne imovine poduzeca.
U primjeru je vidljivo da se kratkotrajna imovina u 2023. godini povecala za 34,29% u odnosu
na 2022. godinu. Kao $to je vidljivo u bilancama za 2022. i 2023. godinu zalihe sirovina i
materijala su se smanjile a poduzece je ostvarilo nov€ani priljev, prema tome se moze zakljuciti
da je poduzece proizvelo i prodalo odredeni dio proizvoda te ostvarilo profit. Pove¢anje novca

u blagajni je najveci uzro¢nik povecanja kratkotrajne imovine.

Nadalje, vidljivo je da se dugotrajna imovina poduzeca smanjila u gotovo beznacajnom
postotku, uzro¢nik smanjenju dugotrajne imovine je amortizacija. Iz priloZzenog se vidi da
poduzece nije niti kupovalo niti prodavalo svoju dugotrajnu imovinu. Pod pasivom, stavka
kapital 1 rezerve se povecala znacajno (kao 1 kratkotrajna imovina u aktivi), razlog tome je
ostvarena dobit koja se u prvoj bilanci iduc¢e godine prikazala kao zadrzana dobit iz proslog
razdoblja (u ovom slucaju iz 2022. godine). Povecanje aktive bilance odnosno imovine
poslovnog subjekta u odnosu na proslo promatrano razdoblje ukazuje na dobru politiku
poslovanja poduzeca, rast i Sirenje poslovanja, vece prihode, bolju u¢inkovitost te opcenito
povecanu performansu poduzeca. No, povecanje aktive nije posljedica iskljuc¢ivo dobrog
poslovanja poduzec¢a, ono moze biti indikator drugih ¢imbenika kao §to je zaduZenost, stoga je
potrebno prouciti 1 druge stavke bilance kao 1 druge financijske izvjestaje. U primjeru vidimo
da povecanje bilance nije prouzrofeno zaduzivanjem jer u pasivi nije vidljivo povecanje
obveza prema kreditnim institucijama, nego se aktiva povecala zbog povecanja novca na
racunu, takoder je vidljivo smanjenje broja zaliha. Stoga se moze zakljuciti da je poduzece
prodalo dio proizvoda te ostvarilo dobit. Potvrda ovog zakljucka o ostvarenoj dobiti se vidi u
racunu dobiti 1 gubitka za promatrano razdoblje kao i u stavci zadrzana dobit unutar pasive
bilance. Dakle, uporabom horizontalne analize se moze zakljuciti da je poduzece ostvarilo
dobit, poveéalo vlastitu imovinu te u promatranom razdoblju uspjelo unaprijediti poslovanje.
Daljnji uspjeh poduzeca ¢e ovisiti o tome kako ¢e iskoristiti zadrzanu dobit u budué¢im

razdobljima.

Osim horizontalne analize, pri ocjeni uspjesnosti poslovanja poduzeca koristi se 1 vertikalna
analiza. Za razliku od horizontalne, vertikalna analiza se ne gleda vremenski kroz dva razdoblja

26



nego se prati odnos pojedinih stavki bilance sa bazom (najces¢e aktivom i pasivom). Vertikalna
analiza pruza uvid u strukturu financijskih izvjestaja. U primjeru je prikazana vertikalna analiza
dvije bilance (na 1.1.2022. 1 1.1.2023.). Bazne stavke, odnosno stavke za Ciju vrijednost smo
uzeli broj 100 su aktiva i pasiva. Dakle, ostale stavke bilance se gledaju kao postotni udio u

odnosu na ukupnu aktivu i pasivu.

Tablica 14: Vertikalna analiza poduzeca XYZ d.o.o.

AKTIVA 2022. 2023.
Kratkotrajna imovina 41.18 50.5
Dugotrajna imovina 58.82 49.5
UKUPNO AKTIVA 100 100
PASIVA 2022. 2023.
Kapital i rezerve 41.18 48.2
Kratkoro¢ne obveze 17.65 16.8
Dugorocne obveze 41.18 35
UKUPNO PASIVA 100 100

Izrada autora

Prema vertikalnoj analizi je vidljivo da 2022. godine udio kratkotrajne imovine u ukupnoj
imovini iznosi 41,18%, dok je udio dugotrajne imovine jednak 58,82%. Dakle, udio
kratkotrajne imovine je manji od udjela dugotrajne imovine za godinu 2022. Kada se usporedi
godina 2022 sa godinom 2023 vidljivo je da se promijenio odnos kratkotrajne i dugotrajne
imovine u ukupnoj imovini poduzeca. Udio kratkotrajne imovine u 2023. godini se povecao na
50,5%, dok se udio dugotrajne imovine smanjio na 49,5%. Dakle za razliku od 2022. godine,
udio kratkotrajne imovine u 2023. godini je ve¢i od udjela dugotrajne imovine. Ako je
dugotrajna imovina poduzec¢a veca od kratkotrajne to znaci da poduzece ima veci dio imovine
uloZen u sredstva €iji je vijek trajanja predviden na duZe od jedne godine. Jedan od mogucih
razloga zasto je poduzece odabralo ulaganje u dugotrajnu imovinu je fokus na dugoro¢ne
investicije, tj. poduzece ulaze odredenu koliinu sredstava s ciljem da ta sredstva donesu
dugoro¢ni povrat. Takva ulaganja su primjerice u postrojenja, opremu, dugoro¢ne investicije
ili druga poduzeca. U primjeru vertikalne analize bilance za 2022. 1 2023. godinu vidljivo je da
razlike izmedu kratkotrajne i dugotrajne imovine nisu znacajne te da je poduzece dobro
balansiralo omjer kratkotrajne 1 dugotrajne imovine. Poduzece time nastavlja odrzavati 1

stabilnost i likvidnost jer je omjer kratkotrajne i dugotrajne imovine podjednak.
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Kada se obrati pozornost na pasivu bilance za godinu 2022. vidljivo je da stavka kapital i
rezerve ima znacajan udio u pasivi od 41,18%. Visok udio kapitala i rezervi prikazuje
sposobnost poduzeca da se financira iz vlastitih izvora. Nadalje, udio kratkoro¢nih obveza
iznosi 17,65%, to je vrlo nizak udio, prikazuje da se poduzeée manje financira iz kratkoro¢nih
izvora te da preferira stabilniji izvor financiranja. Dugoro¢ne obveze ¢ine 41,18% u ukupnoj
pasivi poduzeca. To znaci da se poduzece vise financira iz dugorocnih izvora. Pozitivne strane
ovakvog omjera kratkoro¢nih 1 dugoro¢nih obveza su financijska stabilnost jer se dugorocne
obveze ne moraju podmiriti u kratkom roku i bolja likvidnost, pogotovo za vece svote novca.
Negativne strane ovakvog omjera kratkoro¢nih i dugoro¢nih obveza su povecan rizik, povecani
troSkovi kamata jer je potrebno duze vremensko razdoblje za otplatu pa su i ve¢e kamate te
ogranicenja za nove investicije. Pri usporedbi pasive 2022. 1 2023. godine vidljivo je da se
kratkorocne obveze nisu znaCajno promijenile, stavka kapital i rezerve se povisila zbog
zadrzane dobiti poduzeca te su se dugoro¢ne obveze smanjile, odnosno poduzece je podmirilo
dio kredita. Vertikalnom analizom se moze zakljuciti da je poduzece imalo dobru politiku

poslovanja jer je povisilo vlastite izvore financiranja te isplatilo dio dugoro¢nog kredita.

6.3. Analiza pokazatelja

Pri analizi financijskih izvjesStaja poduzec¢a Xyz d.o.o. koriSteni su bilanca i raCun dobiti 1
gubitka za 2022. i 2023. godinu.

Za izracun pokazatelja likvidnosti su koriSteni podaci, odnosno formule iz tablica prikazanih u

prijasnjim poglavljima gdje su navedeni izvori dobivenih informacija.

Tablica 15: Analiza pokazatelja likvidnosti poduzeca XYZ d.o.o.

NAZIV POKAZATELJA 2022. 2023.
Koeficijent trenutne likvidnosti 0.67 1.73
Koeficijent ubrzane likvidnosti 127 223
Koeficijent tekuce likvidnosti 2.33 3.01
Koeficijent financijske stabilnosti | 559 0.59

Izrada autora

Koeficijent trenutne likvidnosti stavlja u omjer novac i kratkoro¢ne obveze. Koeficijent
trenutne likvidnosti za 2022. godinu iznosi 0,67 to znaci da poduzec¢e ima 0,67 novCanih

ekvivalenata za jednu jedinicu kratkoro€nih obveza, odnosno poduzece ne moze podmiriti u
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tom trenutku svoje kratkorocne obveze gotovim novcem. Usporedbom 2022. 1 2023. godine
vidljivo je da se koeficijent trenutne likvidnosti povecao na 1,73 Sto znaci da se povecala svota
gotovog novca ili su se smanjile kratkoro¢ne obveze, u slu¢aju ovog primjera se radi o
povecanju gotovog novca ($to je vidljivo iz bilanci za godinu 2022. i 2023.). Poslovni subjekt
jeu2023. godini u potpunosti sposoban podmiriti kratkorocne obveze novcem kojeg trenutno
posjeduje. Povecanje koeficijenta likvidnosti je pozitivan znak jer ako poduzece zadese

neocekivani 1 izvanredni troskovi ono ¢e th mo¢i podmiriti u tom trenutku bez vecih problema.

Koeficijent ubrzane likvidnosti stavlja u omjer novac zajedno sa kratkotrajnim potrazivanjima
i kratkoro¢ne obveze. Koeficijent ubrzane likvidnosti za godinu 2022 iznosi 1,27, a za godinu
2023 2,23. Vidljivo je da se koeficijent ubrzane likvidnosti takoder povecao $to ne mora biti
rezultat isklju€ivo povecanja novca ili smanjenja kratkoro¢nih obveza, u ovom slu¢aju moze
biti 1 rezultat boljeg upravljanja potraZivanjima od kupaca. Kao $to je vidljivo pri pregledu
dvaju prikazanih bilanci sve stavke ovog koeficijenta su se promijenile tijekom 2022. godine.
Koeficijent ubrzane likvidnosti od 1,27 prikazuje da poslovni subjekt ima 1,27 novc¢anih
sredstava (novca i potrazivanja od kupaca) za 1 jedinicu kratkoro¢nih obveza. Koeficijent nam
govori da poduzeée ima dovoljno najlikvidnijih sredstava za podmirenje svojih kratkoro¢nih
obveza, ali nije jako snazno po pitanju likvidnosti. U ovom slucaju je potrebno obratiti
pozornost 1 pratiti likvidnost poduzeca kako bi se izbjegle moguce potesko¢e u podmirenju
obveza. Naime u bilanci 2023. je vidljivo da je poduzece popravilo koeficijent ubrzane
likvidnosti, odnosno njegov iznos je porastao na 2,23, to znac¢i da ¢e poduzece imati 2,23
izrazito likvidnih nov€anih sredstava (gotovine i potrazivanja od kupaca) na svaku 1 jedinicu
kratkorocnih obveza. Povecanje ubrzane likvidnosti je u ovom slucaju pozitivan znak jer
poduzeée ima jaku sposobnost podmirivanja svojih kratkorocnih obveza. Potrazivanja od
kupaca se smatraju izrazito likvidnim sredstvima jer se mogu u jako brzom roku pretvoriti u
gotov novac. Povecanje ubrzane likvidnosti moze smanjiti rizike te pruziti vecu stabilnost

poslovanju.

Koeficijent tekuce likvidnosti se dobije kada se ukupni iznos kratkotrajne imovine podijeli sa
kratkoro¢nim obvezama. U ovom sluc¢aju je koeficijent tekuce likvidnosti za 2022.godinu 2,33
a za 2023. godinu 3,01, on se koristi za procjenu sposobnosti poduzeca da podmiri svoje
kratkoro¢ne obveze kratkotrajnom imovinom. Koeficijent od 2,33 znaci da poduzece ima 2,33
kratkotrajne imovine (novac, potrazivanja od kupaca i zalihe) na svakih 1 jedinicu kratkoro¢nih
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obveza. Ovaj koeficijent prikazuje da je poduzece sposobno podmiriti svoje kratkoro¢ne
obveze koriste¢i iskljucivo kratkotrajnu imovinu. Takoder, koeficijent prikazuje da poduzece
ima dobru likvidnost 1 stabilnu financijsku poziciju. Poduzec¢e je u iducoj godini povecalo
koeficijent na 3,01 Sto je pozitivan znak, to govori da poduzeée dodatno pojacava likvidnost i

sigurnost poduzeca.

Koeficijent financijske stabilnosti se izracunava tako da se u brojnik stavlja dugotrajna imovina
te dijeli sa kapitalom i rezervama + dugorocnim obvezama. Koeficijent financijske stabilnosti
za 2022. godinu je 0,71 $to znaci da poduzece ima 0,71 jedinicu dugotrajne imovine na svaku
1 jedinicu dugorocnih obveza, to ukazuje na to da je poduzece ovisno o dugoro¢nim obvezama
odnosno da nema dovoljno dugotrajne imovine za podmirenje istih. Ovakav koeficijent moze
ukazivati na potencijalni rizik u financijskoj stabilnosti. Nadalje u iduc¢oj godini je poduzece
smanjilo koeficijent financijske stabilnosti na 0,59 $to nije najbolji pokazatelj jer znaci da
poduzece ima manje dugotrajne imovine nego je potrebno za podmirenje dugoro¢nih obveza.
To dovodi do veceg rizika u poslovanju jer postoji moguénost da poduzeée u buducnosti nece
mo¢i podmiriti svoje dugorocne obveze. Smanjenje koeficijenta financijske stabilnosti je u
ovom slucaju prouzro¢eno povecanjem stavke kapital i rezerve, odnosno povecanjem zadrzane
dobiti. Analizirani slu¢aj upucuje na mogucnost financiranja dugoro¢nih obveza iz kapital ai
rezervi, $to bi moglo ukazivati i na nedovoljno promisljanje vlasnika o budu¢im poslovnim
aktivnostima poduzeca.U idealnim okolnostima kako bi se koeficijent financijske stabilnosti
povecao poduzece bi trebalo u narednom obracunskom razdoblju uloziti dio kapitala i rezervi

u dugotrajnu imovinu (bilo materijalnu ili nematerijalnu).

Vazno je napomenuti da idealni iznosi koeficijenata likvidnosti mogu varirati od poduzeca do
poduzeca. Postoje 1 drugi ¢imbenici koji igraju vrlo vaznu ulogu u uspjeSnosti poslovanja
poslovnog subjekta koje treba uzeti u obzir. Potrebno je kombinirati razliCite analize i
tumacenja financijskih izvjeStaja kako bi dobili najbolji prikaz o financijskom stanju poslovnog

subjekta, te kako bi se donijela najbolja moguc¢a odluka za buduce poslovanje poduzeca.

Nadalje osim pokazatelja likvidnosti, bitni pokazatelji su koeficijenti aktivnosti. Za izracun
pokazatelja aktivnosti koriSteni su podaci odnosno formule napisane u poglavlju 3.3.3.

Pokazatelji aktivnosti.
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Tablica 16 Analiza pokazatelja zaduzenosti poduzeéa XYZ d.o.o.

NAZIV POKAZATELJA 2022. | 2023.
Koeficijent zaduzenosti 0.59 0.52
Koeficijent vlastitog financiranja 0.41 0.48
Koeficijent financiranja 1.43 1.07

Prema tome koeficijent zaduzenosti od 0,59 znaci da ukupne obveze (kratkoro¢ne i dugorocne)
unutar poduzeéa €ine 59% ukupne imovine poduzeca. Koeficijent zaduzenosti od 0,59
prikazuje da se poduzece viSe financira iz tudih izvora imovine nego iz vlastitih. Prema tome
ovo poduzece je relativno zaduzeno. Poduzece je smanjilo koeficijent zaduZenosti na 0,52 Sto
znaci da se promijenila struktura pasive, razlog tome u ovom slucaju je djelomi¢no smanjenje
obveza a povecanje vlastitog kapitala. U mnogim primjerima poduzeéa je vidljivo da
zaduzivanje nije nuzno loSe ukoliko poduzece zna raspolagati sredstvima, primjerice
financiranje rasta, ulaganje u nove projekte, kupnju dugotrajne ili kratkotrajne imovine itd.
Takoder, vazno je napomenuti da izrazito visok koeficijent zaduzenosti svakako nije pozeljan
jer moze znacajno povecati financijski rizik poduzeca. Prema tome, poduzecée treba drzati

stabilan koeficijent zaduzenosti te pazljivo upravljati sredstvima.

Koeficijent vlastitog financiranja stavlja u omjer kapital i rezerve sa ukupnom imovinom.
Dakle koeficijent od 0,41 prikazuje da 41% ukupne imovine dolazi iz vlastitih izvora sredstava.
Naravno da je poZeljno da je ovaj koeficijent $to veci jer time poduzece smanjuje ovisnost o
tudim izvorima imovine, smanjuje troSak kamata te rizik poslovanja u buduénosti. U godini
2023. se koeficijent vlastitog financiranja povecao na 0,48 §to je vidljivo iz bilance jer su se

smanyjile obveze a povecao dio kapitala.

Koeficijent financiranja stavlja u omjer ukupne obveze sa ukupnim kapitalom i rezervama. U
prvoj promatranoj godini koeficijent iznosi 1,43 a u drugoj 1,07. Koeficijent se smanjio jer su
se obveze smanjile a stavka kapital 1 rezerve povecala. Zapravo iznosi koeficijenta koji su veci
od 1 ukazuju na to da je promatrano poduzece vise zaduzeno nego $to ima ukupne imovine.
Koeficijent 1,07 ukazuje na to da je ukupna zaduzenost poduzeca 107% ukupne imovine.
Poduzeca koja imaju koeficijent financiranja ve¢i od 1 mogu se lako suociti sa izazovima u
pogledu sposobnosti vracanja duga ukoliko se dogodi nekakva neizvjesna situacija. Takoder

mogu imati i probleme u pogledu likvidnosti.
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U slucaju promatranog poduzeca je vidljivo da je politika financiranja itekako bolja u
promatranoj godini 2023 nego u godini 2022. To se moze zakljuciti po tome $to se koeficijent

financiranja smanjio.

6.4. DonoSenje odluka na temelju financijskih izvjeS¢a poduzeéa XYZ d.o.o.

Na temelju horizontalne i1 vertikalne financijske analize te analize pokazatelja financijskih
izvjestaja poduzeca moguce je donijeti sljede¢e odluke. Ponajprije je bitno napomenuti kako
su financijski izvjestaji, u ovom radu bilanca i ra¢un dobiti i gubitka skraceni prikaz poslovanja
imaginarnog poduzeca, pa su tako 1 odluke donesene na temelju tih izvjestaja skraceni prikaz.
Pri donosenju odluka je koristen iskljucivo dio financijskih izvjestaja iz proslosti te nisu uzete
u obzir druge okolnosti koje bi inace igrale bitnu ulogu pri donosenju odluka. Odluke koje ¢e
menadZeri donijeti prvenstveno ovise o strategijama i ciljevima poslovanja. Ako poduzecu nije
cilj rast i razvoj, zaposljavanje novih radnika ili proSirenje pogona, nego mu je primjerice cilj
nastaviti jednako poslovati te ostvarivati jednake prihode onda ¢e se odluke za buduénost
znatno razlikovati. U ovom primjeru su prikazane odluke u sluc¢aju kada poduzece zeli prosiriti

1 povecati obujam proizvodnje te sukladno time iz godine u godinu ostvarivati jos vecu dobit.

Horizontalna analiza prikazuje kako je poduzeée unutar dvije promatrane godine (2022. i
2023.) povecalo svoju kratkotrajnu imovinu. Kao S§to je u poglavlju gdje je provedena
horizontalna analiza poduze¢a objaSnjeno, poduzece je prodalo dio proizvoda te ostvarilo
novcani priljev. Horizontalnom analizom se moZe zakljuciti da je poduzece ostvarilo dobit,
povecalo vlastitu imovinu te u promatranom razdoblju uspje$no unaprijedilo poslovanje. U
buduénosti bi menadzeri trebali donijeti odluku o upravljanju zadrzanom dobiti. S obzirom na
znacajan rast stavke kapital i rezerve menadzeri bi mogli razmotriti korist ulaganja vlastitih
sredstava kako bi podrzali proSirenje, takoder bi mogli izdavanjem novih dionica privuéi
dodatne investitore koji bi u€estvovali u povecanju sredstava poslovnog subjekta. Promjena
dugotrajne imovine je minimalna, dogodila se isklju¢ivo zbog amortizacije, vazno je da
prilikom prosirenja poslovanja poduzeca to proSirenje prati i dugotrajna imovina. Trebalo bi

dugotrajnu imovinu odrZavati na adekvatnoj razini kako bi podrzala budu¢i rast. No, ulaganje
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u dugotrajnu imovinu ima 1 pozitivne i negativne strane. Naime poduzeca koja ulazu novac u
dugotrajnu imovinu imaju sigurnost i1 stabilnost prilikom neizvjesnih vremena ali nasuprot
tome disbalansom dugotrajne 1 kratkotrajne imovine poduze¢e moze smanjiti likvidnost,

odnosno sposobnost za podmirivanje kratkoro¢nih obveza.

Na temelju vertikalne analize vidljivo je da razlike izmedu kratkotrajne i dugotrajne imovine
nisu znacajne. Takav omjer moze biti vrlo koristan za poslovanje poduzeca u buduénosti jer
osigurava dugorocna ulaganja s ve¢im povratom u buduénosti ali ima i dovoljno kratkotrajne
imovine koja odrzava likvidnost, tj. time poduzece osigurava pravovremeno podmirenje
kratkoro¢nih obveza. Takoder, ovakvim odnosom poduzece smanjuje rizike poslovanja, tj
odrzava ravnotezu tijekom kriznih razdoblja poput ekonomske nestabilnosti i iznenadnih
promjena na trZistu. Na posljetku vazno je napomenuti da ovakav omjer nije jedini ispravan, te
da ovisi o proizvodima i uslugama koje pouzece pruza te idealan omjer za jednu vrstu poduzeca

ne mora nuzno biti idealan 1 za drugu.

Analizom pokazatelja je vidljivo da je poduzece u dvije promatrane godine poboljSalo svoje
poslovanje. Koeficijenti likvidnosti su povecani s toga je povecana i sposobnost poduzeca za
podmirenje trenutnih obveza raspolozivim likvidnim sredstvima. Ovakvo poveéanje moze
omoguciti menadzerima proSirenje bez velikog rizika. Menadzerske odluke se prema tome
mogu usmjeriti na analizi optimalnog rasta te iskoriStavanju povecane likvidnosti za
financiranje poduzeca. Nadalje, smanjenje koeficijenta zaduzenosti sugerira da poduzece ima
manje dugoro¢nih obveza u odnosu na ukupnu imovinu. Menadzerima bi ovo moglo posluziti
kao temelj donoSenju odluka o smanjenju obveza kako bi se smanjila financijska ovisnost o
vanjskom financiranju. Smanjenje zaduZenosti moZe pozitivno utjecati na financijsku
stabilnost 1 fleksibilnost poduzeca. No, ovdje se mora paziti da se ne narusi likvidnost
poduzeca. Takoder, smanjenje zaduzenosti moze pozitivno utjecati na kreditni rejting poduzeca
te na buduce uvjete zaduZivanja. Zbog navedenog bi menadZeri trebali razmotriti strategiju
prosirenja uzimajuci u obzir smanjenje zaduzenosti. Dobiveni pokazatelji koji su analizirani na
temelju 2022. 1 2023. godine prikazuju da je poduzece dobro poslovalo jer je ostvarilo
financijsku dobit 1 povecalo imovinu svog poduzeca. Najvaznija odluka koju poduzece

trenutno mora donijeti je ta kako ¢e raspodijeliti ostvarenu dobit.
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Ukoliko se poduzece odluci na proSirenje potrebno je analizirati ukupne financijske resurse
kako bi utvrdili je li poduzece sposobno financirati proSirenje. U konacnici, donesene odluke
o proSirenju poslovnog subjekta se temelje iskljuivo na analizi financijskih podataka 1
pokazatelja te je potrebno uzeti u obzir mnoge druge relevantne ¢imbenike kao $to su polozaj
na trziStu, konkurencija, razli¢iti poslovni i tehnoloSki trendovi kao 1 strateski ciljevi
poslovanja. Shodno tome izrazito je vazno provesti cjelovitu analizu i1 konzultirati se sa

stru¢njacima na tom podrucju kako bi se donijele odrzive odluke o proSirenju poduzeca.
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7. Zakljucéak

Financijski izvjestaji igraju kljuénu ulogu pri donoSenju poslovnih odluka u poduzeéu. Novac
1 novC€ani supstituti su glavno sredstvo razmjene u suvremenom svijetu i bez njega poslovni
subjekt ne moZe funkcionirati. Stoga je neophodno analizirati promjenu financijskih sredstava
unutar poduzeca te istraziti jesu li proSle odluke menadzera bile povoljne za poduzece i
ostvarile dobit ili su pak rezultirale negativnim rezultatom i gubitkom. Svi ti podaci su sadrzani
u financijskim izvjeStajima i mogu se analizirati godinama unatrag. Kroz analizu bilance,
racuna dobiti 1 gubitka, izvjeStaja o nov€anom toku te izvjeStaja o promjenama glavnice,
menadZeri stjeCu dublje razumijevanje o promjenama unutar poslovanja, §to im omogucuje

informirano donoSenje odluka.

Na temelju provedenih analiza vidljivo je kako se 1 iz skrac¢enih financijskih izvjesStaja moze
mnogo toga zakljuciti i dobiti jasan prikaz o politici poslovanja u proslosti. Financijski
izvjestaji 1 analize istih koriste velikom broju korisnika, menadzerima pri donoSenju odluka,
kreditnim institucijama pri odobravanju kredita te investitorima kada donose odluku za
ulaganje. Financijski izvjeStaji su idealni za stvaranje temelja pri donoSenju odluke jer
prikazuju tocne brojke i intervale u kojima bi se odredene stavke izvjestaja trebale nalaziti.
Prema tome menadzerima je lako razluciti na koji dio poslovanja poduzeca treba obratiti paznju
u buducénosti te sukladno tome donijeti odluke kako bi se pojedini dijelovi unaprijedili te
ostvarili maksimalan potencijal. Kada bi se usporedili podaci iz viSe godina menadzer bi dobio
puni prikaz poslovanja poduzeca te pozitivne 1 negativne aspekte. Sposobnost menadzera da
ucinkovito tumaci financijske izvjestaje je kljucna u poslovanju subjekta. Pri donosenju odluka
na temelju financijskih izvjeStaja bi bilo idealno kada bi se usporedivalo vise od dvije
uzastopne godine. Naime, financijskim izvjestajima, pogotovo bilancom se moze manipulirati
te nije uvijek stvaran prikaz poslovanja poduzec¢a. Takoder rast pojedinih stavki iz jedne godine
u drugu godinu moze prikazivati prividan porast poslovnih aktivnosti, a zapravo moze biti
slu¢aj da je poduzeée godinama lose poslovalo te doslo do odredene granice nakon Cega se
pojavio trend rasta isklju¢ivo u promatranoj godini. Primjerice kada bi se u tom slucéaju
usporedili financijski izvjestaji zadnje promatrane godine sa financijskim izvjestajima unazad
pet godina moglo bi se vidjeti kako je zapravo ostvarena dobit i sveukupno poslovanje

poduzeca losije nego prije pet godina.
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Menadzer pri donoSenju odluka treba sagledati i druge ¢imbenike koji utjecu na poslovanje
poduzeca. Financijski izvjestaji pruzaju prikaz dogadaja koji su utjecali na financijski polozaj
poslovnog subjekta, ali zanemaruju druge ¢imbenike koji su takoder bitni u poslovanju
poduzeca. Neki od ¢imbenika koji utjeCu na poslovni subjekt a nisu vidljivi u financijskim
izvjeStajima su kvaliteta 1 motivacija zaposlenika, uc¢inkovitost, dobri odnosi sa klijentima,
dobavljac¢ima, reputacija na trziStu itd. U suStini, financijski izvjeStaji pruzaju kvalitetan
pregled poslovanja poduzeca u proslosti, ali nisu jedini alat za donoSenje odluka u buduénosti.
Za potpuno razumijevanje menadzeri moraju uzeti u obzir i ¢imbenike koji nisu tako vidljivi i

kvantitativno izraZeni.
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