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Sazetak

Da bi poduzece donosilo pravovremene i1 to¢ne odluke vazno je prepoznati opasnosti iz
okruzenja te na pravi nacin efikasno utjecati na potencijalne rizike. Gledajuéi u proslost rizici
nisu bili toliko opasni za poslovanje te su poslovali uz vrlo stabilnoj okolini. U danasnje
vrijeme mnoga poduzeca se suo¢avaju sa novim tehnickim i tehnoloskim razvojem s kojima
dolazi nesigurna okolina poslovanja te se oni moraju na $to bolji nadin prilagodavati. U
svojoj proizvodnji i prodaji svaka organizacija nastoji plasirati $to kvalitetniji i inovativniji
proizvod na trziSte gdje postoji veliki rizik od neprihvacanja proizvoda. Prije plasiranja
proizvoda moraju napraviti detaljnu analizu prilika i1 prednosti koje tvrtke moZze ostvariti na
novom trziStu. da bi poduzece §to bolje upravljalo rizicima mora napraviti u¢inkovit sustav
Sto predstavlja jedno od najbitnijih instrumenata zastite od konkurencije i reagiranja na nove
promjene. U riziku poduzeca prisutni su neki od pojmova rizika, a to su: rizik, analiza rizika,
tehnike i metode upravljanja rizika. Stoga se u ovom radu definira pojam rizika i analizira
struktura financijskih izvjestaja poduzeca Podravke d.d. Koprivnica, kroz njihovu detaljniju
analizu bilance 1 racuna dobiti 1 gubitka uz koriStenje horizontalne 1 vertikalne analize te

analize financijskih pokazatelja.

Kljuéne rijeci: poslovni rizik, okolina, analiza, poduzece, financijski izvjestaj
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1. UVOD

Predmet ovog rada je analiza izlozenosti rizika poslovanja. Rizik s kojim se svako poduzece
susrece je poslovni rizik koji predstavlja rizik s kojim se ostvaruje bruto financijski rezultat
poduzeca. Ono predstavlja opasnost poslovnih aktivnosti s kojima poduzeée ne ostvaruje
zeljenu razinu efikasnosti 1 profitabilnosti. Kao posljedica tih dogadaja mogu¢ je nastup
negativnih efekata na cjelokupnu organizaciju. Negativne c¢injenice koje utjeCu na
poslovanje mogu biti uzrokovane kadrovskim promaSajem, pogreSnim odlukama te
nepovoljnim dogadajima. Posljedica nezeljenih rezultata moze proizlaziti iz samog rada i
poslovanja poduzec¢a na temelju pogresnih prijasnjih i sadasnjih odluka ili njihovog krivog

vodenja.

Cilj ovog rada je objasniti poslovni rizik, prikazati povezanost financijskih izvje$c¢a sa
poslovnim rizikom, te na praktiénom primjeru pokazati da li je poduzeée Podravka d.d.
Koprivnica izlozeno riziku poslovanja. Prilikom analize bilance te racuna dobiti i gubitka
objasnjene su metode horizontalne i vertikalne analize te financijski pokazatelji promatranog

poduzeca 2017. 1 2018. godinu.

Rad je sastavljen od pet poglavlja, od toga se prvo poglavlje sastoji od predmeta, cilja,
metoda i strukture rada. Drugo poglavlje se sastoji od pojmovnog odredenja i podjele
poslovnog rizika. U tre¢em poglavlju se obraduje utjecaj financijskih izvjestaja u analizi
poslovnog rizika. U ¢etvrtom poglavlju ¢e se prikazati prakti¢ar primjer analize poslovnog
rizika poduzeca Podravka d.d. Koprivnica. U zadnjem dijelu donijeti ¢e se sumirani

zakljucak svega recenog 1 donijeti vlastiti sud o temi.



2. POJAM POSLOVNOG RIZIKA

Rizik poduzeéa predstavlja potencijalnu opasnost gubitka trenutne vrijednosti koje neko
poduzece posjeduje. U danasnje vrijeme ljudi, ali i tvrtke se razli¢ito ponasaju prema riziku.
S obzirom na vrijednost ulaganja u neke projekte poduzece prihva¢a manje ili veci rizik sto
ovisi o veliCini kapitala uloZzenih u investiciju. Moderna shvacanja financijskog rizika
odnose se na tumacenje da su ljudi skloni riziku $to definira zakljucak da su ljudi spremni
prihvatiti veci rizik za veci prinos po ulaganju. Da bi poduzece efikasno poslovalo ono mora

predvidati rizike kako bi se s njima moglo $to uspjesnije upravljati.

»Poslovni rizik mozemo definirati kao prijetnju prilikom uspje$nog ostvarenja Cciljeva
poduzecéa. Sve §to ugrozava sposobnost tvrtke da postigne svoje financijske ciljeve smatra

se poslovnim rizikom.* (Pongrac, B., Maji¢, T. 2015: 95).

Kljucéna stvar kako bi izbjegli rizik i osigurali dobro poslovanje poduzeca proizlazi iz dobre
identifikacije i analize poslovnih rizika s kojima se poduzece suocava. Razne ekonomske
krize istaknule su snazan utjecaj rizika te su podsjetile na iznimnu vaznost njihovog

postojanja.

Medutim, ponekad se uzrok rizika oc¢ituje u eksternim ¢imbenicima poslovanja organizacije.
Zbog toga je nemoguce da se tvrtka u potpunosti zastiti od rizika, ali postoje nacini za
ublaZzavanje ukupnih rizika povezanih s poslovanjem §to 1 ve¢ina tvrtki to postize usvajanjem

strategije upravljanja rizicima.

2.1. Znacajke poslovnog rizika

Karakteristike poslovnih rizika mogu se istaknuti s obzirom na njegove sljedece znacajke:

nepredvidivi i nepovoljni dogadayji;
kadrovski promasaj;

pogresna odluka;

1

2

3

4. loSe prijasnje i sadas$nje odluke;

5. negativni utjecaj vanjskih ¢imbenika;
6

losa prosudba o njihovoj vaznosti (Kadlec, Z., Bedekovi¢, M., 2018: 37).



,U davnim su vremenima poslovni rizici bili manji i ograni¢eni dok su u danasnje vrijeme
prili¢no ozbiljni zbog utjecaja konkurencije, tehnologije te globalizacije (Kadlec, Z.,
Bedekovi¢, M., 2018: 37).

Mala poduzeéa manje su izlozena poslovnim rizicima jer uzivaju fleksibilnost operacija i
lako se mogu prilagoditi promjenjivim okolnostima. S druge strane, veca je veli¢ina
poduzeca; manja je fleksibilnost kojom ona raspolaze. Stoga su ve¢a poduzecéa izloZenija

poslovnim rizicima (Andrijevié, 1., 2016.).

U slucaju poslovnih poduzeca koja se bave proizvodnjom / kupnjom potrebnih predmeta
npr. soli, Secera, ulja, tkanine itd. manji je rizik jer je potraznja za ve¢inom potrebnih
predmeta neelasti¢na ili manje elasti¢na. S druge strane, poslovna poduzeéa koja se bave
proizvodnjom / kupnjom luksuznih predmeta izlozenija su poslovnim rizicima; jer je

potraznja za luksuznim predmetima vrlo elasti¢na.

U slucaju poslovnih poduzeéa koja prodaju samo u gotovini, poslovni rizici su nikakvi; $to
se tice moguénosti nastanka losih dugova. S druge strane, poslovna poduzeca koja obavljaju

velike kreditne prodaje ozbiljno su izloZena riziku od nastanka losih dugova.

,U onim poslovnim aktivnostima gdje postoji jaka konkurencija, poslovna su poduzeéa
1zloZena ozbiljnim rizicima uzrokovanim postupcima 1 reakcijama konkurenata. Kao takva,

poslovna poduzeca koja karakteriziraju monopolisticke situacije suocavaju se s malim

rizikom zbog konkurencije.”“ (Kereta, J., 2004: 48-53.).

Suvremeno poslovanje izlozeno je nekoliko rizika. Roba se proizvodi u ocekivanju
potraZznje. Sama potraznja je u vecini slu¢ajeva nepredvidena. Osim toga, postoji vremenski
jaz izmedu proizvodnje i distribucije. Poslovni ¢ovjek mora se suociti s nekoliko rizika prije

distribucije proizvoda. Neki od rizika opisani su u nastavku:

1. Promjena cijena: Na slobodnom trzistu kretanja cijena su Cesta. Takva kretanja
ponekad su vrlo nasilna i rezultiraju gubitkom za poslovnog ¢ovjeka. Vrlo je teSko
osigurati potpuno pokri¢e od nepovoljnih promjena cijena. Stoga se ovim rizicima
ne moze izbjeci osiguranjem.

2. Kreditni rizici: Kredit je zila kucavica svake poslovne tvrtke. Prodaja po kreditnim
uvjetima gotovo je univerzalna i nijedan poduzetnik ne moZe izbje¢i prodaju kredita.
No, istodobno postoje i Sanse za kreditne rizike. Duznici mogu propustiti vratiti dug.

Kreditni rizik se moze osigurati. No, kod nas se kreditni rizik ne moze osigurati.



Medutim, poduzetnik moze izbjeéi takve rizike stvaranjem odgovarajuce rezerve za
lose 1 sumnjive dugove. Ovaj je uredaj zapravo vrsta samoosiguranja.

3. Rizici opskrbe: Dobit nije sigurna kada raspored proizvodnje nije siguran.
Poduzetnik ne moZze nastaviti sa svojim proizvodnim rasporedom kada je opskrba
neredovita. Ovu vrstu rizika nije moguce potpuno izbjeci. Zapravo se taj rizik ne
moze osigurati.

4. Promjena kvalitete: Rizik gubitka zbog pogorsanja nejednakosti robe znacajan je
za kvarljivu robu poput voca i povréa. Roba se takoder moze ostetiti u tranzitu i time
pogorsati kvalitetu. Morska je voda korozivna i nepovoljno utjece na kvalitetu robe.
Rizici koji proizlaze iz ovih razloga mogu se osigurati i izbjeci nastali gubitak.

5. Rizik potraznje: Kupovina motiva i navika je dinami¢na. Moda i ukusi uvijek se
mijenjaju. Posljedi€no se i1 potraznja moze promijeniti. Promjene u potraznji
negativno ¢e utjecati na poslovnog covjeka. Osobito kada proizvod ima elasti¢nu
potraznju, poduzetnik ne moze pobje¢i od ovog rizika ako nije oprezan i ako
temeljito ne poznaje trziSte. Ovakvu vrstu rizika nije moguce izbje¢i osiguranjem
kod osiguravatelja. Obi¢no se osiguravaju¢a druStva takoder nefe obvezati na

pokrivanje rizika potraznje.

Uz gore navedene rizike, postoje i drugi rizici kojima su poduzetnici izloZeni. Ti rizici
ukljucuju: smanjenje volumena prodaje uslijed zamjenske prodaje, uplitanje vlade, zadane
vrijednosti ugovora, loSe ponasSanje zaposlenika poput Strajkova, iskljuCenja i1 javno

ponasanje poput gradanskog rata, nereda itd.

2.2. Podjela poslovnog rizika

U poslovanju poduzeca postoje dvije podjela rizika koje ovise o internim i eksternim
¢imbenicima iz okruZenja pa s toga postoje unutarnji i vanjski rizici. Prema Lackovi¢

Z.(2004.) unutarnji poslovni rizici su:

e rizik organizacije poduzeca;

e rizik strukture sredstava poduzeca;
e rizik kadrova;

e robni rizik;

e rizik uporabe resursa;

e rizik ulaganja kapitala;



e rizik uspjesnosti;

e rizik inovacija.

Poslovni rizik u poduzecu je rizik organizacije koji dovodi do opasnosti da pravila i
mjere poslovanja ne odgovaraju uvjetima poslovanja te potrebama poduzeca. Da bi ona
uspjesno upravljala ovim rizikom mora voditi brigu o veli¢ini poduze¢a, medusobnoj
uskladenosti pojedinih dijelova te funkcija poduzeca i intenzitetom rada. Poslovni rizik
se moze pojaviti u obliku: rizika kvalitete, rizika elasti¢nosti, rizik jednostranosti, rizik

nestabilnosti te rizik veli¢ine i lokacije (Dezeljin J.,1999: 168.).

Rizik strukture sredstava poduzeca prikazan je kao kvantitativni i kvalitativni iskaz koji
nastaje analizom poslovanja i bilance kao temeljnog financijskog izvjestaja. Zbog
neuskladenosti zahtjeva i ulozenih sredstava u proizvodnji nastaju kvantitativni rizici, a
oni mogu biti: rentabilnost, likvidnost, prevelike/premale zalihe ili prekid proizvodnje.
Kvalitativni ili vrijednosni rizik nadovezuje se na kvantitativni prikazujuci te podatke u
vrijednosnom (nov¢anom) obliku koji prikazuje rizi¢nost strukture u kojem se poduzece
izlozilo opasnosti ovog rizika. Kvalitativni rizik se javlja u obliku: neelasti¢nosti,

nepostojanosti te strukturi sredstava poduzeca.

Kako bi se poduzece zastitilo od oste¢enja zbog neodgovarajuce strukture zaposlenika,
strucne nesposobnosti, umanjene sposobnosti ili smanjene motivacije ono se osigurava
protiv rizika kadrova. Rizik kadrova podijeljen je u Cetiri rizine podgrupe: kvantitativni
kadrovski rizik, kvalitativni kadrovski rizik, rizik kadrovske strukture te rizik upravljanja
kadrova (Dezeljin J.,1999.; 168.-169.).

Robni rizik povezan je sa odredivanjem koli¢ine, kakvoce i vrijednosti robe. Do ovoga
rizika dolazi zbog osjetljivosti i izlozenosti robe prilikom odraZavanja njezine uporabne
vrijednosti s obzirom na njezina estetska, bioloska, kemijska ili fizicka svojstva.
Poduzece koje ima Sirok robni asortiman izloZen je velikom riziku. Zaposlenici poduzeca
moraju imati dovoljno znanja i iskustva prilikom skladiStenja robe jer moze do¢i do kala,

rasipa, loma te kvara robe.

Posljednji navedeni rizik tj. rizik uporabe resursa rezultat je nedovoljnog iskoristavanja
pojedinog resursa ili koristenjem strojeva suprotno tehnickim uputama. Rizik inovacije
nastaje prilikom neostvarivanja ocekivanih rezultata primjenom nove inovacije u
okruzenju. Ovaj rizik se smatra jednim od najrizi¢nijih aktivnosti te §to je veca inovacija

veci je rizik od neprihvacanja novih nac¢ina proizvodnje. Rizik uspjesnosti je najvecim
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djelom vezan uz profitabilnost poduzeca te predstavlja opasnost nedostizanja o¢ekivane
stope povrata ulozenog kapitala. Rizik ulaganja kapitala je neizostavan dio svake
investicije gospodarskih subjekata te kao takav se razvrstava u neprenosive poslovne

rizike.

Govore¢i o vanjskim poslovnim rizicima poduzece ima jako mali utjecaj na vanjsko
okruzenje koje znacajno utjeCe na uspjesnost poslovanja, poslovni Zivot te razvoj
poduzeca. S obzirom na to poduzece treba imati proaktivan odnos prema njima te im se

prilagodavati. Prema Lackovi¢ Z.(2004.) vanjski poslovni rizici su:

e gospodarski rizik;

e trziSni rizici;

e rizik izvrSenja kupoprodajnog ugovora,

e prijevozni (transportni) rizici;

e jzvozni rizici;

e politicki i socijalni rizici.
Gospodarski ili izvozni rizik predstavlja naj¢es¢e opasnost od nemoguénosti naplaéivanja
svojih potrazivanja za prodanu robu koju je kupac u inozemstvu zaprimio. Ovaj rizik nastaje
kada kupac ne Zeli platiti kupljenu robu, prilikom otkazivanja narudzbe ili kada odbije
primiti robu ili dokument. Gospodarski rizik se ne moze osigurati jer je dio poslovnog rizika

koji tereti poduzece, ali se moze smanjiti upravljajuci vlastitim mjerama politike.

Definirajudi trzi$ni rizik moZe se promatrati s razli¢itih aspekata funkcije trgovine, oni mogu
biti: prostorni, vremenski, kvalitativni, kvantitativni, relativni te apsolutni. Rizik izvrSenja
kupoprodajnog ugovora nastaje u trenutku neispunjavanja ugovornih obveza koja za
posljedicu ima financijsku Stetu za prodavatelja i kupca. Prema pojavnom obliku mozZe biti

rizik ispunjenja obveza prodavatelja te rizik kupceva izvrSenja ugovora.

Prilikom transporta robe 1 usluga moze do¢i do prijevoznog odnosno transportnog rizika koji
moZe biti osnovni ili dopunski. Osnovni rizik vezan je uz prijevoz dok je dopunski vezan uz
robu te njezino rukovanje. Izvozni rizik za poduzece je nepredvidiv, jedinstven, neoc¢ekivan
i neponovljiv dogadaj koji za posljedicu ima veliku Stetu ili gubitak, a tereti se samo jedno
poduzece. Kako bi smanjilo taj rizik poduzece vodi politiku izvoznih rizika te ju stavlja na
najmanju mogucu mjeru. Pojavni oblici izvoznog rizika su: gospodarski, valutni, politicko-

socijalni, te€ajni, rizik konverzije, moratorija, transfera, supstitucije te medunarodnog



prijevoza (Dezeljin J.,1999.; 172.). Jedan od vanjskih poslovnih rizika je politicki rizik koji
nastaje aktivnoscu drzave ili nekih izvanrednih dogadaja. Oni mogu nastati Strajkom,
radni¢kim nemarom, terorizmom i kao takvi mogu prouzrociti velike Stete. Politicki rizik
zemlje predstavlja izvoz robe ili kapitala, a sastoji se u opasnosti da izvoznik ne¢e moci
naplatiti svoja potrazivanja za izvoz u neku drugu zemlju. Glavni razlozi mogu biti

prezaduzenost te nesredeni politicki odnosi.



3. UTJECAJ FINANCIJSKIH IZVJESTAJA U ANALIZI
POSLOVNOG RIZIKA

3.1. Bilanca

Bilanca je jedno od dva temeljna financijska izvje$ca te je klju¢na za financijsko sastavljanje
te raCunovodstveno vodenje platnog prometa poduzeca. Bilanca je prikaz ukupne imovine
tvrtke te imovine koja se financira bilo kroz dug ili kroz kapital. Drugi naziv je izvjestaj o
neto vrijednosti ili izvjeStaj o financijskom poloZzaju poduzeca. Bilanca se temelji na
temeljnoj jednadzbi: Imovina = Obveze + Kapital (Belak, V., 2001: 115.).

Kao takva, bilanca je podijeljena na dvije strane (ili odjeljke). Lijeva strana bilance prikazuje
svu imovinu tvrtke. S desne strane, bilanca opisuje obveze poduzec¢a i dionicki kapital.
Kriteriji prema kojima se sastavljaju sve stavke bilance je likvidnosti. Likvidniji racuni
poput zaliha, gotovine i obveza prema obrtima stavljaju se ispred nelikvidnih rac¢una gdje
pripadaju postrojenja, imovina i oprema (PP&E) i dugoro¢ni dug. Imovina i obveze takoder
su odvojene u dvije kategorije: kratkotrajna i dugotrajna imovina te kratkoro¢ne i dugoroéne
obveze (Zager, K. & Zager, L., 1999: 34.).

Prilikom sastavljanja ovog financijskog izvjeS¢a bitno je pripaziti na formalan izgled
bilance, odnosno strukturi aktive i pasive. Sastavljaju¢i vazno je voditi se nacelima
odredenih kriterija. Kriterij funkcionalnosti objasnjava kako se na lijevu stranu bilance unose
sve pozicije prema njihovoj funkcionalnoj skupini (npr. Unoseci prvo sve pozicije odredene
skupine imovine). Prva skupina financijskih elemenata ovisi o kriteriju likvidnosti koji
govori koliko je poduzece sposobno da transformira nenovcane oblike imovine u nov€ane
za podmirenje vlastitih obveza. Kriterij likvidnosti dijeli se na kriterije padajuce likvidnosti
prema kojem se unose najlikvidniji oblici te rastuca likvidnost koja je obrnuta. Za razliku od
aktive pasiva se unosi na temelju kriterija namjene i ro¢nosti. Prvi kriterij povezan je sa

financiranjem imovine dok kriteriji ro¢nosti zahtjeva unos pozicija prema roku dospijeca.

S obzirom na vremensko sastavljanje bilance, bilanca moze biti pocetna i zaklju¢na. Pocetna
bilanca najcesc¢e se sastavlja na prvi dan nove godine ili prilikom pocetka rada poduzeca. S
druge strane zakljucna bilanca se sastavlja 31.prosinca svake godine ili prilikom prestanka
rada poduzeca. Ostale vrste bilance su: pokusna, zbrojna, diobena, konsolidirana, fuzijska,

sanacijska te likvidacijska bilanca.



Bilanca je vrlo vazan financijski izvjestaj iz mnogih razloga. Moze se promatrati samostalno
1 zajedno s ostalim izvjestajima poput racuna dobiti i gubitka te izvjestaja o novéanom toku
kako bi se dobila cjelovita slika o zdravlju tvrtke. Promatraju¢i bilancu govorimo o
sposobnosti poduze¢a da podmiri svoje obveze iz vlastitih izvora financiranja imovine. Da
bi lakSe pronasli pogreske prilikom sastavljanja financijskih izvjestaja poduzece se moze
koristiti odredenim metodama koje mogu biti: horizontalna te vertikalna analiza i analiza

financijskih pokazatelja temeljnih financijskih izvjestaja.

3.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka financijski je izvjestaj koji sazima prihode, troSkove i izdatke koji
nastaju tijekom odredenog razdoblja, fiskalnog tromjesecja ili godine. Izvjestaj o dobiti i
gubitku sinonim je rac¢una dobiti i gubitka. U tim zapisima moguce je dobiti informacije o
sposobnosti ili nesposobnosti poduzeéa da ostvaruje dobit putem povecanja prihoda ili
smanjenja troskova. Neki se izvjestaji 0 dobiti i gubitku odnose na izvjeStaj o dobiti i
gubitku, racun dobiti i gubitka, izvjestaj o poslovanju, izvjestaj o financijskim rezultatima
ili prihodu, izvjestaj o dobiti ili troSak. Ostvarivanje dobiti ili gubitka poduzecée provodi na
nacin da upravlja vlastitim prihodima 1 troSkovima te nacinu sastavljaju izvjestaja o dobiti 1
gubitku (Zager, K., i sur., 2016: 53). Cesto je najpopularniji i najéeséi financijski izvjestaj u

poslovnom planu jer brzo pokazuje koliku je dobit ili gubitak generiralo poduzece.

Racun dobiti i gubitka, poput izvjestaja o novCanom tijeku, prikazuje promjene na
ra¢unima tijekom odredenog razdoblja. S druge strane, bilanca je kratka slika koja prikazuje
Sto tvrtka posjeduje i Sto duguje u jednom trenutku. Vazno je usporediti racun dobiti 1 gubitka
s izvjeStajem o novcanom tijeku jer po obracunskoj metodi raCunovodstva, tvrtka moze

evidentirati prihode i troskove prije nego $to novac primi u ruke.

Racun dobiti i gubitka slijedi op¢i oblik kao §to je vidljivo u donjem primjeru. Pocinje
unosom prihoda, poznatim kao gornja crta 1 oduzima troskove poslovanja, ukljucujuéi:
troSkove prodane robe, operativne troskove, porezne troskove i troSkove kamata. Razlika,
poznata kao dno dna je neto prihod koji se naziva dobit ili zarada. Na mrezi mozete besplatno

pronac¢i mnoge predloSke za izradu osobne ili poslovne izjave o dobiti i gubitku.

Vazno je usporediti izvjeStaje o dobiti iz razli€itih obracunskih razdoblja jer su promjene

prihoda, operativnih troSkova, potro$nje na istrazivanje i razvoj i neto zarade tijekom



vremena znacajnije od samih brojeva. Na primjer, prihodi tvrtke mogu rasti, ali i njezini

troskovi mogu rasti puno brzim tempom.

Racun dobiti i gubitka sastoji se od prihoda, rashoda te financijskog rezultata. Prihodi kao i
rashodi dijele se na poslovne, financijske i ostale prihode/rashode. Poslovni prihodi i rashodi
ostvaruju se obavljanjem glavnih djelatnosti poduzeca, najpoznatiji poslovni prihod je
prihod od prodaje proizvoda i robe, a u rashode se ubrajaju redoviti troskovi poslovanja.
Financijski prihodi nastaju investiranjem viska financijskih sredstava, a rashodi koristenjem
tudih novc¢anih sredstava. U ostale prihode i rashode ve¢inom se razvrstavaju izvanredni

prihodi i rashodi.

Glavna povezanost bilance i racuna dobiti i gubitka moze se pojaviti u nekoliko dogadaja.
Proucavajuci imovinu povecanje odredenog oblika slijedi putem smanjena drugog oblika
imovine, povecanja obveza §to u konacnici dovodi do nastanka prihoda. Drugi oblik je
smanjenje odredenog oblika s kojim dolazi povecanje drugog oblika imovine, smanjenja
obveza te tim procesom nastaju rashodi. Proucavaju¢i obveze povecanje odredene vrste
dolazi putem smanjenja neke vrste obveze, povecanja imovine te nastaju rashodi. Suprotno
od toga smanjenje obveza dogada se povec¢anjem neke druge obveze, smanjenja imovine §to
dovodi do stvaranja prihoda. Sastavljaju¢i racun dobiti i gubitka na kraju promatranog
razdoblja poduzece moze poslovati s dobitkom ili gubitkom. Poslujuci s dobitkom u bilanci

mozZe doc¢i do povecanja kapitala i suprotno ako je gubitak dolazi do smanjenja kapitala.

3.3. IzvjeStaj o novéanim tokovima

Izvjestaj o nov€anim tokovima ili izvjeStaj o nov€anom tijeku financijski je izvjestaj koji
sazima iznos novca i nov€anih ekvivalenata koji ulaze i izlaze iz poduzeca. ,,Izvjestaj o
nov¢anom tijeku (CFS) mjeri koliko dobro tvrtka generira novac za podmirivanje svojih
duzni¢kih obveza i financiranje svojih operativnih troskova. CFS nadopunjuje bilancu i
racun dobiti i gubitka i obvezni je dio financijskih izvjestaja tvrtke od 1987 (Sestanovié,
A, etal 2015: 123).

Svrha sastavljanja izvjeStaja o novCanim tokovima ogleda se u procjeni sposobnosti
poduzeca da u buducnosti ostvari ¢isti novéani tok te omogucuje ocjenjivanje sposobnosti
poduzeca radi ispunjavanja vlastitih obveza prema vjerovnicima i isplatu dividendi. Ovaj

izvjestaj omogucava ocjenu uzroka prema kojim se razlikuje neto dobit od ¢istog novéanog
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toka i procjenu rezultata novcanog toka te raznih nenovcanih investicija i financijskih

aktivnosti.

Novc¢ani tokovi omogucuje investitorima da shvate kako te¢e poslovanje tvrtke, odakle
dolazi njezin novac i kako se novac trosi. On je vazan jer pomaze investitorima da utvrde je

li tvrtka na solidnim financijskim osnovama.

Vjerovnici, s druge strane, mogu koristiti novcani tijek kako bi utvrdili koliko novca imaju
na raspolaganju (Sto se naziva likvidnosc¢u) za poduzecée kako bi poduzece moglo financirati

njegove operativne troSkove te podmirivati obveze.

Izvjestaj o novcanom toku prikazuje nov¢ane primitke i izdatke od poslovnih, investicijskih
i financijskih aktivnosti s pomoc¢u kojih poduzece promatra svoj konacni novcani tok.
Poslovne aktivnosti fokusirane su na proizvodnju i prodaju proizvoda i robe te pruZanju
usluga koje stvaraju prihod poduzecu. Investicijske aktivnosti podrazumijevaju stjecanje i
nacin otudivanja dugotrajne imovine koja ne predstavlja novCane ekvivalente. U
investicijske aktivnosti ubrajamo ulaganje i prodaju dugotrajne imovine u obliku duznickih
1 vlasnic¢kih vrijednosnih papira, materijalne i nematerijalne imovine te odobravanje kredita.
U financijske aktivnosti ubrajaju se emisija i otkup vlastitih dionica, isplata dividendi, krediti
i obveznice koja nastaje kao posljedica promjene velicine i sastava glavnice te dugova

subjekata.

Vazno je napomenuti da se nov¢ani tijek razlikuje od racuna dobiti i gubitka te bilance jer
ne ukljucuje iznos buduéeg priljeva i odljeva novca koji je evidentiran na kreditnom racunu.
Stoga gotovina nije isto $to 1 neto dobit koja u raCunu dobiti 1 gubitka te bilanci ukljucuje

gotovinsku prodaju i prodaju na kredit.

Glavna povezanost izmedu izvjesStaja o nov€anim tokovima 1 bilance je ta $to je izvjeStaj o
nov¢anim tokovima detaljna razrada bilan¢ne poziciji novac u banci 1 blagajni koji detaljnije

objasnjava sve primitke i izdatke novcanih sredstava.

3.4. IzvjeStaj o promjenama glavnice

Izvjestaj o promjenama kapitala uz bilancu i ra¢un dobiti i gubitka ¢ini sastavni dio glavnih
financijskih izvjestaja. U njemu se prikazuju promjene kapitala koje su se dogodile izmedu

dva promatrana razdoblja. Poznato je da se kapital poduzeca sastoji od uloZzenog i zaradenog
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kapitala, a sukladno nasoj bilan¢noj shemi ukupni kapital, a ras¢lanjuje se na Sest pod-

pozicija (Volarevi¢, H., Varovi¢, M., 2013: 148).

U promatranom izvjeStaju moze se prikazati puno informacija koje se sastavljaju na vrlo
kratak nac¢in. On nam daje podatke o ostvarenoj zaradi podijeljen na dividende i zadrZanu
dobit. Do promjena kapitala dolazi uslijed promjena: neto dobiti, dodatnih ulaganja vlasnika,

visine izglasanih dividendi, promjene racunovodstvene politike te revalorizacijske rezerve.

Zaradu od poslovanja vlasnici sami odlué¢uju u kojem omjeru ¢e ih raspodijeliti, a rasporediti
se moze sve ono $to je zaradeno (i na Sto je prethodno plaéen porez). 1z ovog izvjestaja je
vidljivo da ¢ak i poduzece koje je u tekucoj godini poslovalo s gubitkom moze izglasati
dividende. Osnovni uvjet za to je da postoji iznos zadrzane dobiti iz prethodnih razdoblja.
Naravno da se gubitak mora pokriti, a preostali iznos zarade moze i¢i u raspodjelu u obliku

dividendi sukladno odluci vlasnika (Drazi¢-Lutilsky, I. et al. 2010: 75).

3.5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Biljeske uz financijske izvjeStaje dopunske su biljeske koje se dodaju objavljenim
financijskim izvjeStajima tvrtke. BiljeSke se koriste za daljnje tumacenje podataka
uklju¢enih u financijske izvjestaje, kao 1 racunovodstvene politike koje je poduzece
prihvatilo. Oni pomazu razli¢itim vrstama korisnika, poput financijskih analitiCara i
investitora da protumace sve brojeve dodane u financijskim izvjestajima. Uz pomoc¢ biljeski
nastoje se opisati metode za obra¢un amortizacije dugotrajne imovine, obra¢un utroska
zaliha te troSkova prodanih zaliha koje direktno utjecu na financijski rezultat poslovanja.
Prilikom sastavljanja biljeski sadrZzaj i1 oblik nije propisan te svako poduzece sastavlja

biljeske na svoj nacin.

Provode¢i reviziju financijskih izvjestaja revizor prolazi kroz temeljitu istragu svih podataka
sadrzanih u financijskim izvjeStajima, ukljucujuéi fusnote. Revizori koriste fusnote kako bi
utvrdili kako usvojene racunovodstvene politike utjecCu na prijavljene rezultate 1 stvarni

polozaj tvrtke.

Biljeske takoder mogu pruziti informacije o temeljnim pitanjima koja se odnose na

cjelokupno financijsko zdravlje tvrtke. Revizor utvrduje svoje revizijsko misljenje na

12



temelju prikazanih podataka u financijskim izvjestajima te donosi prijedlog za uspjesnije i

efikasnije poslovanje poduzeéa u buducnosti (Ivanovi¢, Z., 1997: 113).
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4. PRIMJER ANALIZE POSLOVNOG RIZIKA - PODRAVKA d.d.
KOPRIVNICA

U ovom poglavlju ¢e se na konkretnom primjeru poduze¢a Podravka d.d. Koprivnica
objasniti i1 prikazati analiza poslovnog rizika. Putem bilance i ra¢una dobiti i gubitka
prikazana su financijska stanja promatranog poduzeca za razdoblje od 2017. do 2018.

godine.

4.1. Podravka d.d., Koprivnica

Podravka je hrvatsko prehrambeno poduzeée koje ima sjedisSte u Koprivnici. Njezina
proizvodnja seze iz daleke 1947. godine koja se temelji na tvornice pekmeza i preradi voca
koju su 1934. godine osnovala brac¢a Marijan 1 Matija Wolf. Poduzece je postalo poznato po
proizvodnji Vegete koja svojom kvalitetom prednja¢i u zemlji, ali i u inozemstvu. Osim
Vegete Podravka proizvodi: Lino, Dolcela, Fant, Kviki, Eva, Lero i ostali. Naziv poduzeca
nastao je po stanovnicima podravskog kraja gdje je poduzece smjesteno. Tijekom godina
Podravkin logotip se mijenjao i boja logotipa je crvena na bijeloj podlozi jer ona pozitivno
utjece na emociju ljudi. Slogani poduzeca su ,,Od srca srcu“ i ,,Kompanija sa srcem*, dok
se godinama koristio slogan ,,Kad se sa srcem kuha, kuha se podravka juha“. 1993.
godine Podravka je zahvatila privatizacija i kao takva pretvorena je u dionicko drustvo.
Podravka je poduzece koje je jedno od najvecih prehrambenih poduzeéa u ovom dijelu
Europe. Proizvodni kapaciteti mogu se pronaci u Australiji, Africi, zemljama srednje i

isto¢ne Europe, Rusiji, SAD-u, Kanadi, na Bliskom Istoku i Kini.

4.2. SWOT analiza Podravke d.d. Koprivnica

2007. godine zapocela je kriza ¢ije su posljedice vidljive i danas, samo su vrlo stabilna
poduzeca mogla opstati te zadrzati ili povecati kapacitete na trziStu sa visokom

konkurencijom.

U sljedecoj tablici ¢e biti prikazana SWOT analiza poduze¢a Podravka d.d. s kojom se
prikazuju prednosti i slabosti te prilike i prijetnje s kojima se ovo poduzece suocava tijekom

svog poslovanja u uvjetima jake konkurencije.
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Tablica 1. SWOT analiza Podravke d.d. Koprivnica

PREDNOSTI

SLABOSTI

tradicija (ime “Podravka”)
domaci proizvodac (“kupujmo
hrvatsko”)

vode¢i na trzistu

organizacijske prednosti (jaka
distribucija, pokrivenost trzista),
proizvodnja u Hrvatskoj

Sirina ukupnog asortimana
Podravke

visoka kvaliteta proizvoda
atraktivnost ambalaze
inovativnost mladog branda
“Dolcela”

(ulaganja, dinamika)

manje ljudi upleteno u proces
donosenja odluka

snazna komunikacija (klasi¢ni +
,»me to you* marketing), prisutnost
na druStvenim mrezama

veca cjenovna fleksibilnost
prisutnost u discounterima

superioran nastup na trzistu
prezagusSenost robnim grupama
nedostatak trgovackog marketinga
za brand Dolcela

neuspjeh dijela asortimana (npr.
mjesavina za kolace)

preveliki asortiman onemogucava
da se svakom proizvodu dovoljno
posvete

PRILIKE

PRIJETNJE

inzistiranje na prednosti domaceg
proizvodaca (“kupujmo hrvatsko™)
investicije u marketing
(mogucénosti prelijevanja budzeta iz
drugih asortimana)

Sirenje asortimana (kvasac je
postao brzi uspjeh, postoje
mogucnosti za sli¢an uspjeh i sa
drugim proizvodima)

inovacije (kvalitetan odjel za razvoj
1 istrazivanje)

korupcijske afere i Stete nastale
korupcijom u privatizaciji

skuplji proces proizvodnje novog
proizvoda ( potreba za
investicijama)

stagnirajuce / opadajuce
(tradicionalno) trziste

supstitucija kroz gotove proizvode
rastuci trend moderne kuhinje
trend koriStenja prirodnih
proizvoda

dolazak trgovackih proizvoda
jacanje pozicija discountera na
trzistu

sve vece potrebe ulaganja u
marketing (opterecenje budzeta)
ograni¢enost mogucnosti za
inovacije (tradicionalan asortiman)

Izvor: izrada autora prema podacima Podravke d.d. Koprivnica
Neke od glavnih prednosti Podravke su dugotrajna tradicija te usmjerenost na domacu

proizvodnju te proizvode s izuzetno velikom kvalitetom. Svojom rasprostranjenoS$¢u po
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cijeloj Republici Hrvatskoj jedna od velikih prilika je da vlastitom stanovniStvu omoguci
kvalitetne domace proizvode koje bi uz pomo¢ investicija u marketingu i inovacija bile jos
konkurentnije kako na nacionalnom tako i na regionalnoj razini. Jedna od velikih prijetnji s
kojom dolazi i poslovni rizik su korupcijske afere i Stete koje dolaze kao posljedica tih
dogadaja. Republika Hrvatska ima visoku stopu korupcije. Poduzeée Podravka je snazno
poduzece koje pokusava maksimizirati prilike i minimizirati prijetnje iz okoline s pomoc¢u

strategije diverzifikacije.

4.3. Vertikalna analiza

»Vertikalna analiza je ona u kojoj se jedna pozicija iz financijskog izvjeStaja uzima kao
konstanta, te se usporeduje postotni odnos svih ostalih varijabli, tj. podataka iz izvjesStaja u

odnosu na uzetu konstantnu varijablu.“ (Cular, M., 2013/2014: 55).

Provedba vertikalne analize uvelike ovisi o dobro strukturiranim financijskim izvjeStajima
koja se ogleda u strukturi same bilance te omogucéava usporedbu pozicija tijekom jedne
godine. Prilikom ocjenjivanja poslovanja putem vertikalne analize prema Engler-u postoje

dva vaZna aspekta:

1. razmatranje strukture imovine poduzeca koja se odnosi na omjer dugotrajne i
kratkotrajne imovine odredena prema djelatnosti poduzeca;
2. razmatranje izvora 1imovine poduzeéa koji mogu biti tudi izvori

(kratkoro¢ne/dugoroéne obveze) i vlastiti izvori (Engler, C.,1987.:67.).

Tablica 2. Vertikalna analiza bilance poduzeca Podravka d.d. za 2017. 1 2018. godinu

Struktura udjela

Pozicija 2017. 2018. 5017, 2018,
Dugotrajna imovina 2.765.761 2.811.908 54,64 58,02
Kratkotrajna imovina  2.295.621 2.034.153 45,36 41,98
Ukupna aktiva 5.061.382 4.846.061 100,00 100,00
Kapital 2.896.783 3.047.706 57,23 62,89
Dugorocne obveze 1.058.489 754.981 20,91 15,58
Kratkoro¢ne obveze 1.106.110 1.043.374 21,85 21,53
Ukupna pasiva 5.061.382 4.846.061 100,00 100,00

Izvor: Izrada autora prema Financijskom izvjestaju za 2017. i 2018. godinu poduzec¢a Podravka d.d.
Koprivnica

U promatranim razdobljima, najve¢i udio u aktivi ima dugotrajna imovina, koja u 2017.

godini zauzima 54,64% ukupne aktive, dok u 2018. godini zauzima 58,02%. U pasivi,
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najvedi udio imaju kapital i rezerve, u 2017. godini zauzima 57,23% ukupne pasive, dok u
2018. godini zauzima 62,89% ukupne pasive. Zatim slijede kratkoro¢ne obveze sa udjelom
od 21,85% u 2017, te 21,53% u 2018. u ukupnoj pasivi. Dok najmanji udio zauzimaju
dugorocne obveze sa samo 20,91% u 2017. 1 15,58% u 2018. u ukupnoj pasivi. Vertikalna
analiza bilance prikazuje kako je poduzece u vrlo dobroj situaciji jer dugoro¢ne i kratkoro¢ne

obveze ne zauzimaju veci udio.

Tablica 3. Vertikalna analiza rac¢una dobiti i gubitka poduzeéa Podravka d.d. za 2017. i

2018. godinu
— Struktura udjela

Pozicija 2017. 2018. 2017, 2018,
Poslovni prihodi 2.082.358.639 2.186.391.012 98,01 98,96
Financijski prihodi 42.339.569 23.066.925 1,99 1,04
Ukupni prihodi 2.124.698.208 2.209.457.937 100,00 100,00
Poslovni rashodi 1.921.914.789 2.014.992.533 97,48 99,04
Financijski rashodi 49.736.994 19.608.776 2,52 0,96
Ukupni rashodi 1.971.651.783 2.034.601.309 100,00 100,00

Izvor: Izrada autora prema Financijskom izvjestaju za 2017. i 2018. godinu poduzeca Podravka d.d.
Koprivnica

Vertikalnom analizom racuna dobiti 1 gubitka je vidljivo da poslovni prihodi imaju najveci
udio u ukupnim prihodima (oko 98% oba dvije godine), kao i poslovni rashodi u ukupnim
rashodima (prosjecno 98%). Ostalih prihoda i rashoda za prikazane godine nije bilo, ali su
se financijski prihodi i rashodi u 2018. godini smanjili svojom strukturom u odnosu na 2017.

godinu.

4.4. Horizontalna analiza

,, Horizontalna analiza je analiza postotne promjene pozicija u financijskim izvjestajima kroz
duze vremensko razdoblje. Postupak odredivanja postotka poveé¢anja/smanjenja vrijednosti
neke pozicije financijskog izvjestaja u sukcesivhom vremenskom razdoblju u odnosu na
bazno razdoblje.* (Cular, M., 2013/2014: 55). Najéesce se provodi na temelju komparativnih
financijskih izvjeStaja u kojima se mogu utvrditi odredene promjene za promatrana
vremenska razdoblja. Prilikom izrade analize za prikaz dinamike promjene koristi se bazni
indeks koji nastaje odredivanjem jedne godine kao bazne s kojim se ostale promatrane

godine usporeduju.
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Tablica 4. Horizontalna analiza bilance poduze¢a Podravka d.d. Koprivnica

AKTIVA

2017. 2018. 2018./2017. Udio %
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A 0 0 0,00 0,00
NEUPISANI KAPITAL
B) DUGOTRAINA IMOVINA 2.811.907.940 2.875.024.107 63.116.167 2,24
I. Nematerijalna imovina 262.958.374 268.263.584 5.305.210 2,02
I1. Materijalna imovina 2.390.505.385 2.459.144.589 68.639.204 2,87
I11. Dugotrajna financijska imovina 6.365.619 6.753.040 387.421 6,09
IV. Potrazivanja 0 0 0,00 0,00
V. Odgodena porezna imovina 152.078.562 140.862.894 -11.215.668 -7,37
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA 2.015.316.374 2.041.324.726 26.008.352 1,29
I. Zalihe 878.150.634 939.649.898 61.499.264 7,00
I1. Potrazivanja 925.272.399 954.022.214 28.749.815 3,11
I11. Kratkotrajna financijska imovina 787.775 732.729 -55.046 -6,99
IV. Novac u banci i blagajni 211.105.566 146.919.885 -64.185.681 -30,40
D. PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA, NEDOSPJELA 18.836.508 23.485.118 4.648.610 24,68
NAPLATA PRIHODA
E. UKUPNO AKTIVA 4.846.060.822 4.939.833.951 93.773.129 1,94
PASIVA
A. KAPITAL | REZERVE 3.047.705.886 3.125.489.911 77.784.025 2,55
I. Temeljni (upisani) kapital 1.566.400.660 1.566.400.660 0 0,00
I1. Kapitalne rezerve 179.692.825 177.081.803 -2.611.022 -1,45
I11. Rezerve iz dobiti 742.640.107 798.039.378 55.399.271 7,46
IV. Revalorizacijske rezerve 0 0 0,00 0,00
V. ZadrZana dobit 310.892.070 399.314.707 88.422.637 28,44
VII. Dobit poslovne godine 205.711.298 140.049.109 -65.662.189 -31.92
IX. Manjinski interesi 42.368.926 44.604.254 2.235.328 5,28
B. REZERVIRANJA 70.610.968 72.848.340 2.237.372 3,17
C. DUGOROCNE OBVEZE 684.370.062 621.666.990 -62.703.072 -9,16
D. KRATKOROCNE OBVEZE 935.792.979 969.519.021 33.726.042 3,60
E. ODGODENO PLACANJE
TROSKOVA I PRIHOD BUDUCEGA 107.580.927 150.309.689 42.728.762 39,72
RAZDOBLJA
F. UKUPNO PASIVA 4.846.060.822 4.939.833.951 93.773.129 1,94

Izvor: Izrada autora prema Financijskom izvjestaju za 2017. i 2018. godinu poduzeca Podravka d.d.

Koprivnica

Iz horizontalne analize aktive bilance poduzec¢a Podravka d.d. moze se zakljuciti povecanje

dugotrajne imovine poduzeca u odnosu na 2017. godinu. Dugotrajna imovina se u 2018.

godini u odnosu 2017. godine razdoblje povecala za 2,24%. Materijalna imovina u 2018.

godini u odnosu na 2017. godinu se povecala za 2,87%. Kod dugotrajne financijske imovine

se dogodilo povecanje u 2018. godini za 6,09% u odnosu na 2017. godinu. Kratkotrajna

imovina se povecala u 2018. godini za 1,29% u odnosu na baznu 2017. godinu. Novac u

banci i1 blagajni biljezi smanjenje za 30,40% u odnosu na baznu 2017. godinu. Plaéeni

troSkovi buduc¢eg razdoblja, nedospjela naplata prihoda se u 2018. godini povecala za
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24,68% u odnosu na 2017. godinu. Ukupna aktiva se u 2018. godini povecala za 1,94% u
odnosu na 2017. godinu.

Horizontalnom analizom pasive prikazan je rast kapitala u promatranoj godini u odnosu na
prethodno razdoblje i to za 2,55% u odnosu na baznu 2017. godinu. Kapitalne rezerve su se
u 2017. godini manjile za 1,45% u odnosu na 2018. godinu. Rezerve iz dobiti su se u 2018.
godini povecale za 7,46% u odnosu na baznu 2017. godinu. Rezerviranja su se u 2018.
povecale 3,17% u odnosu na 2017. godinu. Dugoro¢ne obveze su se u 2018. smanjile za
9,16% u odnosu na baznu 2017. godinu. Kratkoro¢ne obveze su se u 2018. godini povecéale
za 3,60% u odnosu na 2017. godinu. Odgodeno placanje troSkova i prihod buducéega
razdoblja se povecala za ¢ak 39,72% u odnosu na baznu 2017. godinu. Iz prikazanih
podataka prikazana su u smanjenja nekih pozicija bilance dok aktiva i pasiva biljeze

povecanje U odnosu na svako promatrano razdoblje.

Tablica 5. Horizontalna analiza rac¢una dobiti i gubitka poduzec¢a Podravka d.d. Koprivnica

Opis Iznos po godinama Povecanje ili smanjenje
2017. 2018. Iznos Postotak (%)
promjena
Poslovni prihodi 2.082.358.639 2.186.391.012 104.032.373 5,00
Poslovni rashodi 1.921.914.789 2.014.992.533  93.077.744 4,47
Financijski prihodi 42.339.569 23.066.925 -19.272.644 -0,93
Financijski rashodi 49.736.994 19.608.776 -30.128.218 -1,45
Ukupni prihodi 2.124.698.208 2.209.457.937  84.759.729 4,07
Ukupni rashodi 1.971.651.783 2.034.601.309  62.949.526 3,02
Dobit prije 153.046.425  174.856.628 21.810.203 1,05
oporezivanja
Porez na dobit 30.617.475 32.275.049 1.657.574 0,08
Dobit razdoblja 122.428.950  142.581.579 20.152.629 0,97
Izvor: Izrada autora prema Financijskom izvjestaju za 2017. i 2018. godinu poduzeca Podravka d.d.
Koprivnica

Iz tablice 5. se moze vidjeti da su se poslovni prihodi u 2018. godini povecali za 5% u odnosu
n baznu 2017. godinu. Poslovni rashodi u 2018. godinu povecali za 4,47% u odnosu na 2017.
godinu. Financijski prihodi su se smanjili za 0,93%, dok su se financijski rashodi smanjili
za 1,45% u 2018. godini u odnosu na 2017. godinu. Ukupni prihodi su se u 2018. godini
povecali za 4,07% u odnosu na baznu 2017. godinu, dok su se ukupni rashodi povecali za

3,02%. Dobit razdoblja se povecala za 0,97% u 2018. godini u odnosu na 2017. godinu.
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4.5. Analiza rizika pomocu skupina financijskih pokazatelja

Za uspjesno poslovanje svako poduze¢e mora utjecati na svoje interne, ali i eksterne
¢imbenike u okruzenju. Kada se govori o eksternim ¢imbenicima vazno je spomenuti podjelu
na tehnoloske, ekonomske, pravno-politi¢ke te socio-kulturoloske procese. Za poduzece je
od velike vaznosti analizirati okruzenje jer u protivnom moze do¢i do ostvarivanja
negativnog financijskog rezultata. Da se negativni financijski rezultat ne bi ostvario potrebno
je proucavati financijske izvjeStaje i izuCavati financijske pokazatelje koji prikazuju
usporedbu tih izvjestaja. U ovom poglavlju analizirati ¢e se financijski pokazatelji kako bi
se vidjelo kako poduzeée Podravka d.d. Koprivnica odgovara na rizik poslovanja. Za
donosenje pravovremene odluke vazno je odabrati pravi financijski pokazatelj. Oni se mogu
podijeliti na:

pokazatelj likvidnosti;

pokazatelj aktivnosti;

pokazatelj zaduzenosti;

pokazatelj ekonomicnosti;

o B~ W D

te pokazatelj profitabilnosti.

4.5.1. Pokazatelji likvidnosti

Pomocu pokazatelja likvidnosti mjeri se i prikazuje sposobnost poduzeca kako bi podmirili
svoje dospjele kratkoro¢ne obveze i tekucée aktivnosti. Od iznimne su vaznosti za financijske
menadZere koji odlu¢uju o podmirivanju obveza prema dobavlja¢ima, kreditorima, drzavi te
mogu sluZiti kreditorima 1 dobavljaima za procjenjivanja financijskog stanja buducih

poslovnih partnera. Najucestaliji pokazatelji likvidnosti su :

1. koeficijent tekuce likvidnosti,

2. koeficijent ubrzane likvidnosti;
3. koeficijent trenutne likvidnosti;
4

koeficijent financijske stabilnosti.
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Tablica 6. Postupak izra¢una pokazatelja likvidnosti

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik

Koeficijent trenutne likvidnosti Novac Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + potrazivanja | Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent tekuée likvidnosti Kratkotrajna imovina | Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti | Dugotrajna imovina Kapital + kratkoro¢ne obveze

Izvor: Izrada autora prema Zager, K, & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjeitaja, Zagreb: Masmedia

U tablici 6. unesene su potrebne formule kako bi se izracunao svaki pojedini koeficijenti
likvidnosti. Iz formule za koeficijent trenutne likvidnosti moze se zakljuciti kako on mjeri
sposobnost poduzeca da podmiri svoje kratkorocne obveze. Nadalje, za koeficijent ubrzane
likvidnosti postavlja se pitanje ,,Ima li poduzece dovoljno kratkoro¢nih sredstava da podmiri
dospjele obveze, ali bez prodaje zaliha?*. Za koeficijent tekuée likvidnosti moze se re¢i kako
je snazan pokazatelj kada potrazivanja ¢ine veéi dio kratkotrajne imovine i dok postoji
praksa kas$njenja u njihovoj naplati. Ukoliko je koeficijent financijske stabilnosti manji od 1
pokazuje da se iz dijela dugoro¢nih izvora mora financirati kratkotrajna imovina, a kada je
veéi od 1 da se dugotrajna imovina financira iz kratkoro¢nih obveza odnosno da postoji

deficit obrnutog kapitala.

Tablica 7. Analiza pokazatelja likvidnosti poduzeéa Podravka d.d. Koprivnica

Naziv pokazatelja 2017. 2018.
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,23 0,15
Koeficijent ubrzane likvidnosti 1,21 1,14
Koeficijent tekuce likvidnosti 2,15 2,11
Koeficijent financijske stabilnosti 0,71 0,70
Izvor: 1zrada autora prema financijskom izvjestaju za 2017. 1 2018. godinu poduze¢a Podravka d.d.
Koprivnica

Koeficijent trenutne likvidnosti prikaz je pokrivenost kratkoro¢nih obveza likvidnom
kratkotrajnom imovinom tj. nov¢anim sredstvima. On ne smije biti manji od 0,10. U
prikazanom slucaju za baznu godinu on iznosi 0,65, a 2018. 0,39 iz ¢ega se zakljucuje da
veli¢ina koeficijenta trenutne likvidnosti ima zadovoljavajuéu vrijednost u obje godine. Sto

dokazuje da poduzece ima dostatna nov€ana sredstva za podmirenje kratkoro¢nih obveza.

Koeficijent ubrzane likvidnosti prikaza je kratkoro¢nih sredstava za podmirivanje dospjelih
obaveza bez prodaje zaliha. Pozeljna vrijednost je 1, a preporu¢ena minimalna vrijednost

0.9. U promatranom poduzec¢u Podravke d.d. u obje godine je on veéi od 1. Koeficijent
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ubrzane likvidnosti pokazuje kako poduzec¢e ima dovoljno sredstava da bi podmirilo svoje

dospjele obveze.

Koeficijent tekuce likvidnosti je omjer izmedu obrtnih sredstava i kratkoro¢nih obveza
prema izvorima. Vrijednost bi trebala biti veca od 2 ili viSe, $to bi znacilo da poduzece ima
dvostruko viSe gotovine, potrazivanja i zaliha od kratkoro¢nih obaveza koje dolaze na
naplatu. 1z tablice 7. moze se vidjeti kako je u analiziranom razdoblju koeficijent tekuce
likvidnosti vec¢i od 2. U promatranom poduzecu zakljucuje se kako poduzece u obje godine

Ima povecanje kratkotrajne imovine u odnosu na kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent financijske stabilnosti u dvije promatrane godine prikazuje kako poduzeée ima
dovoljno dugoro¢nih izvora kojim se financira kratkotrajna imovina. Koeficijent bi trebao
biti manji vrijednosti od 1 $to je slucaj u Podravci. Poduzece je likvidno te je sposobno

podmirivati vlastite kratkorocne obveze.

4.5.2. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomic¢nosti stavljaju u omjer prihode i rashode promatranog poduzeéa te
pokazuju koliko se prihoda ostvari po jednoj jedinici rashoda. Veli¢ina pokazatelja
ekonomicnosti treba biti veca od 1, a pozeljno je da bude sto veca. Ako je veli¢ina
pokazatelja visa od 1 to govori kako su prihodi ve¢i od rashoda i da je poduzece ostvarilo
dobitak. Obrnuto, ako su pokazatelji manji od 1 poduzece posluje s gubitkom te nije

ekonomicno. U pokazatelje ekonomicnost pripadaju:

1. pokazatelj ekonomi¢nosti ukupnog poslovanja;
2. pokazatelj ekonomicnosti poslovnih aktivnosti (prodaje);

3. pokazatelj ekonomicnosti financiranja.

Tablica 8. Postupak izracuna pokazatelja ekonomicnosti

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik

Ekonomicénost ukupnog poslovanja | Ukupni prihodi Ukupni rashodi

Ekonomi¢nost poslovanja/prodaje Prihodi od prodaje Rashod prodaje

Ekonomicnost financiranja Financijski prihodi Financijski rashodi

Izvor: Izrada autora prema Zager, K, & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia
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U tablici 8. unesene su potrebne formule kako bi se izra¢unao svaki pojedini koeficijent
ekonomicnosti. Pokazatelj ekonomi¢nosti dobiva se na nacin da se u omjer stavljaju ukupni
prihodi poduzeéa te ukupni rashodi poduzeé¢a. Ekonomi¢no poduzeée je ono u kojem su
ukupni prihodi veéi od ukupnih rashoda te je time koeficijent ekonomi¢nosti ukupnog
poslovanja veci od 1, a kada je manji od 1 pokazuje da su ukupni rashodi ve¢i od ukupnih
prihoda te je poduzece neekonomic¢no. Kod koeficijenta ekonomi¢nog ukupnog poslovanja
stavlja se u omjer prihode i rashode poslovnih aktivnosti (prodaje) i on ukazuje na uspjeh
poslovanja poduzeca. Pokazatelj ekonomicnosti financiranja pokazuje omjer financijskih
prihode te financijskih rashoda poduzec¢a. PozZeljna vrijednost ovog omjera bi trebala biti §to

veca.

Tablica 9. Analiza pokazatelja ekonomi¢nosti poduzeca Podravka d.d. Koprivnica

Naziv pokazatelja 2017. 2018.
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,08 1,09
Ekonomicnost poslovanja/prodaje 1,08 1,09
Ekonomicnost financiranja 0,85 1,18
Izvor: 1zrada autora prema financijskom izvjestaju za 2017. 1 2018. godinu poduze¢a Podravka d.d.
Koprivnica

Koeficijent ekonomicnosti ukupnog poslovanja u dvije godine je ve¢i od 1. U 2017. godini
dobiven je rezultat od 1,03 i on govori kako se na 1 kunu ukupnih rashoda generira 1,08

kuna ukupnih prihoda.

Koeficijent ekonomi¢nost poslovnih aktivnosti je u promatranim godinama veci od 1, $to
znac¢i da Podravka d.d. na 1 kunu poslovnih rashoda 2017. godine generira 1,08 kuna

poslovnih prihoda.

Koeficijent ekonomi¢nost financiranja je u2017. godini bio manji od 1, dok je u 2018. godini
bio veci od 1, §to znaci da Podravka d.d. na 1 kunu poslovnih rashoda 2017. godine generira

0,85 kuna financijskih prihoda.

S obzirom na izradunate pokazatelje poduzeée posluje ekonomiéno. Sto su koeficijenti veéi

poduzece vise zaraduje po jedinici rashoda.
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4.5.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti prikazuju brzinu cirkuliranja imovine u poslovanju. Ono predstavlja
mjere poduzeca koje efikasno upotrebljava svoje resurse. Drugi naziv za pokazatelje

aktivnosti je koeficijent obrtaja. Najcesci pokazatelji aktivnosti su:

1. koeficijent obrta ukupne imovine;
2. koeficijent obrta dugotrajne imovine;

3. koeficijent obrta kratkotrajne imovine.

Tablica 10. Postupak izracuna pokazatelja aktivnosti

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik
Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupni prihodi Ukupna imovina
Koeficijent obrta kratkotrajne Ukupni prihodi Kratkotrajna imovina
imovine
Koeficijent obrta potrazivanja Prihod od prodaje potraZivanja
Trajanje naplate potrazivanja Broj dana u godini Koeficijent obrta

potrazivanja

Izvor: Izrada autora prema Zager, K, & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia

U tablici 10. prikazane su formule za izracunavanje pojedinog koeficijenta aktivnosti.
Koeficijent obrta ukupne imovine predstavlja omjer stavlja ukupnih prihoda i ukupne
imovine objasnjavajuci koliko dana u godini poduzeée obrne svoju imovine i pretvori je u
prihod. Poduzece tako pokazuje svoju uspje$nost u iskoriStavanju svoje imovine za
ostvarivanje rezultata. PoZeljna vrijednost koeficijenta obrta ukupne imovine je da bude s§to
veca. Koeficijentom obrta dugotrajne imovine prikazuje ukupne prihode te kratkotrajnu
imovinu poduze¢a kojim prikazuje efikasnost koristenja dugotrajne imovine s ciljem
ostvarivanja prihoda. Koeficijent obrta kratkotrajne imovine prikazuje uspjesnost koristenja
kratkotrajne imovine kod ostvarivanja dobiti. U odnos stavlja ukupni prihod te kratkotrajnu
imovinu koja upucéuje koliko puta se kroz jednu godinu obrne kratkotrajna imovina

poduzeca.
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Tablica 11. Analiza pokazatelja aktivnosti poduzec¢a Podravka d.d. Koprivnica

Naziv pokazatelja 2017. 2018.
Koeficijent obrta ukupne imovine 0,44 0,45
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 1,05 1,08
Koeficijent obrta potrazivanja 2,25 2,29
Trajanje naplate potrazivanja 162 159
Izvor: Izrada autora prema financijskom izvjestaju za 2017. i 2018. godinu poduzeéa Podravka d.d.
Koprivnica

Pozeljna vrijednost koeficijenta obrta ukupne imovine je da bude $to vecéa. 1z izracunatog
pokazatelja vidljiva je optimalna razina tog koeficijenta. Koeficijent raste, u 2017. iznosi
0,44 sto govori da je poduzece u tijeku 2017. godine obrnulo ukupnu imovinu za 0,44 puta.
Koeficijent obrta potrazivanja u 2017. godine iznosi 3,25, $to znaci da je poduzece obrnulo

potrazivanje 2,25 puta. Poduzeée svoja potrazivanja naplati u prosjeku od 159 dana.

4.5.4. Pokazatelji profitabilnosti

Najvazniji dio financijske analize poslovanja poduzeca je analiza pokazatelja profitabilnosti
koji u odnos povezuje profit s prihodima od prodaje i investicije. Ukupno promatrajuci
prikazuju ucinkovitost cjelokupnog poslovanja poduzeéa. Pomocu pokazatelja
profitabilnosti mjeri se sposobnost poduzeca da ostvari dobit u odnosu prema prihodima,

imovini ili kapitalu. Pokazatelji profitabilnosti se mogu podijeliti u dvije temeljne skupine:

1) Pokazatelje koji pokazuju profitabilnost u odnosu prema prodaji:
— bruto marza profita,
— 1 neto marza profita.

2) Pokazatelje koji pokazuju profitabilnost u odnosu prema ulaganjima:
— rentabilnost imovine;

— i rentabilnost kapitala.

Tablica 12. Postupak izracuna pokazatelja profitabilnosti

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik
Bruto marza profita Neto dobit + kamate Ukupni prihod
Neto marza profita Dobit prije poreza + kamate | Ukupni prihod
Rentabilnost imovine (ROA) Neto dobit Ukupna imovina
Povrat na ulozeni kapital (ROE) | Neto dobit Glavnica

Izvor: Izrada autora prema Zager, K, & Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia
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U tablici 12. prikazane su potrebne formule za pojedine koeficijente profitabilnosti. Neto
marza prikazuje omjer dobiti nakon oporezivanja (neto dobiti), uvecane za kamate te
prihodima od prodaje poduzeca. Neto marza profita je najprecizniji pokazatelj ostvarenih
finalnih u¢inaka koji pokazuje koliko ostvarenih poslova i koliki udio prihoda ostaje u obliku
dobiti s kojom se moze upravljati. Ostali prihod predstavlja dobit poduzeca te bi njegova
vrijednost trebala biti $to veca. Stopa povrata imovine prikaz je dobiti koje ono ostvari na
jednu uloZenu kunu imovine u poduze¢u. Kod izra¢unavanja pokazatelja rentabilnosti treba
uzeti u obzir starost dugotrajne imovine. Sto je imovina starija to ¢e poduzece imati vece
stope povrata za razliku od poduzeca koja se koriste novom imovinom $to za posljedicu ima
knjigovodstveno smanjenje vrijednosti imovine zbog amortizacije. Stopa povrata kapitala
prikazuje koliko nové&anih jedinica dobiti poduzece ostvaruje na jednu jedinicu kapitala. Sto
je stopa povrata veca, to je poduzece interesantnije za potencijalne dobavljace. Ulaganje je
efikasno kada je povrat na ulog ve¢i ili barem jednak kamatnoj stopi na oro¢ena sredstva u
banci. Na vrijednost rentabilnosti vlastitog kapitala utjece i smanjenje kapitala i rezervi.
Zbog povecanja dobiti stopa rentabilnosti ne mora paralelno rasti. Kod zaklju¢nog

ocjenjivanja ovih pokazatelja potrebno analizirati udio zaduzenosti u ukupnoj pasivi.

Tablica 13. Analiza pokazatelja profitabilnosti poduzeca Podravka d.d. Koprivnica

Naziv pokazatelja 2017. 2018.
Bruto marza profita 0,06 0,07
Neto marza profita 0,08 0,08
Rentabilnost imovine (ROA) 24,19 29,42
Povrat na ulozeni kapital (ROE) 0,04 0,05
Izvor: 1zrada autora prema financijskom izvjestaju za 2017. 1 2018. godinu poduzeca Podravka d.d.
Koprivnica

Bruto marza profita oznacava udio bruto dobiti uvecanu za kamate s ukupnom prodajom
poduzeéa. Sto je ve¢a bruto marza to je poduzeée uspjesnije u ostvarivanju zarade. U sluéaju
poduzeca Podravka d.d., poduzec¢e u promatrane dvije godina u prosje¢no 0,06% nedovoljno
dobro ostvaruje zaradu. Neto marza profita postotni je prikaz prihoda poduzec¢a kojima ono
raspolaze. Postotak koji u ovom slucaju ostaje poduzecu na slobodno raspolaganje je 0,08%
od ukupnih prihoda. Pokazatelj rentabilnosti imovine (ROA) predstavlja iskoristenost

imovine ostvarivanjem dobit s prosjekom od 24,19 %. Kod pokazatelja povrata na ulozeni
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kapital (ROE) u odnos se stavlja neto dobiti i kapitala, snaga zarade poduzeca je u prosjeku
0,05 %.

5. ZAKLJUCAK

Rizik je posvuda i dio je svih aktivnosti. Svi smo se u svom zivotu morali nositi s rizikom.
Opcenito, rizik je mogucénost gubitka. Ponekad o riziku razgovaramo u smislu izloZenosti.
IzloZenost riziku mjera je moguéeg buduceg gubitka (ili gubitaka) koji moze proizaci iz neke
aktivnosti ili pojave. U poslu se izlozenost riziku ¢esto koristi za rangiranje vjerojatnosti
razli¢itih vrsta gubitaka i za utvrdivanje koji su gubici prihvatljivi ili neprihvatljivi. Ti gubici
mogu ukljucivati pravnu odgovornost, gubitak imovine ili Stetu, neocekivani promet

zaposlenika ili promjene u potraznji potrosaca.

Izlozenost riziku potencijalnog poduzeca mjera je rizika uklju¢enog u predlozeni novi
poslovni pothvat. Ova vrsta izloZenosti riziku ¢esto se mjeri proracunima poput izlozenosti
poslovnom riziku (BRE) ili vrijednosti rizika (VAR). Obje ove metode ukljucuju
izraCunavanje sirovog rizika ili rizika bez uzimanja u obzir drugih ¢imbenika mnoZenjem
vjerojatnosti ili vjerojatnosti da se dogadaj dogodi s kolicinom novca koji bi mogao biti
izgubljen. BRE ide korak dalje i razmatra koli¢inu ublazavanja rizika ili korake poduzete

radi izbjegavanja ili zastite od rizika.

Ako se osvrnemo na posljednje poglavlje ovog rada koje je usmjereno na financijsku analizu
poslovanja poduzeca Podravka d.d. Koprivnica moZe se zakljuciti kako poduzece iskoriStava
sve vanjske i unutarnje ¢imbenike trziSta te dobro upravlja rizicima s kojima ostvaruje
pozitivno poslovanje. Uvijek u narodu i u poslovanju postoji ona izreka ,.,tko ne riskira ne
profitira®“ §to znaci da za preuzimanje bilo kakvog rizika je potrebna dobra priprema s

realnim ciljevima.

27



LITERATURA

10.

11.
12.
13.

14.
15.

Andrijevi¢, I. (2016.). Upravljanje poslovnim rizicima, Zagreb: Libertas-Plejada
Belak, V. (2001.). Osnove profesionalnog racunovodstva, Split: Veleuciliste u Splitu
Cular, M. (2013/2014): Analiza financijskih izvjestaja; nastavni materijal,
Ekonomski fakultet u Splitu

Drazi¢-Lutilsky, 1. et al. (2010) Rac¢unovodstvo, III. izmijenjeno izdanje. Zagreb:
Hrvatska zajednica rac¢unovoda i financijskih djelatnika

Ivanovi¢ Z. (1997): Financijski menadzment, 2. proSireno izdanje. Rijeka:
Sveuciliste u Rijeci, Rijeka

Kadlec, Z., Bedekovi¢, M. (2018). ,,Utjecaj upravljanja rizicima na uspjesnost
poduzeéa kroz implementaciju sustava upravljanja rizicima®, Zbornik radova
Medimurskog veleucilista u Cakovceu, Vol. 9 No. 1, str. 36-40. Preuzeto s:
https://hrcak.srce.hr/index.php?show=clanak&id_clanak_jezik=297453 Datum
pristupa: 29.06.2019.

Kereta, J. (2004). Upravljanje rizicima, RRIiF, broj 8., Zagreb

Pongrac, B., i Maji¢, T. (2015). 'Upravljanje poslovnim rizicima', Tehnicki glasnik,
9(1), str. 94-98. Preuzeto s:
https://hrcak.srce.hr/index.php?show=clanak&id_clanak_jezik=203373&fbclid=Iw
AR0dgZ-0geZedQOUHRQD90-_20QA9x1hraDLXEAN21Uhyw8bCPNuiaXcGB4
Datum pristupa: 29.06.2019.

Sluzbena stranica Podravka, Dostupno na: https://www.podravka.hr (14.09.2019.)
Sestanovi¢, A., Vukas, J. i Stojanovi¢, M. (2015): Vaznost nov€anog toka kao
pokazatelja kvalitete poduzetnickog uspjeha. Obrazovanje za poduzetniStvo - E4E,
Visoka §kola Nikole Subi¢a Zrinskog, Zagreb

Volarevi¢, H. 1 Varovi¢, M. (2013): Racunovodstvo 1. Zagreb: Mate

Zager, K, & Zager, L. (2017). Analiza financijskih izvjestaja, Zagreb: Masmedia
Zager, K., Tusek, B., Mami¢ Sacer, 1., Sever Malis, S., Zager, L. (2016):

Racunovodstvo 1. Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika

Engler, C. (1987). Managerial Accounting. Illinois: Homewood.

Dezeljin J. (1999). Poduzetni¢ki menadzment, Alineja, Zagreb

16.Lackovi¢ Z., (2004) : Management malog poduzeéa prvo izdanje, Grafika d.o.o.,

Osijek, Osijek

28



POPIS TABLICA

Tablica 1. SWOT analiza Podravke d.d. KOPrivNICa .........c.ccoiriiiiiiiiiecc e 15
Tablica 2. Vertikalna analiza bilance poduze¢a Podravka d.d. za 2017. 1 2018. godinu ... 16
Tablica 3. Vertikalna analiza raCuna dobiti i gubitka poduzeca Podravka d.d. za 2017.12018.

............................................................................................................................................. 19
Tablica 6. Postupak izratuna pokazatelja lIKvidnosti.........ccocceereeriiniiniiiniie e 21
Tablica 7. Analiza pokazatelja likvidnosti poduzeéa Podravka d.d. Koprivnica................. 21
Tablica 8. Postupak izraCuna pokazatelja ekonomiCnosti ..........cccevveieeiiieiiiiiine e 22
Tablica 9. Analiza pokazatelja ekonomicnosti poduzeca Podravka d.d. Koprivnica.......... 23
Tablica 10. Postupak izracuna pokazatelja aktivioSti .......ccvevireeiiiiiiiieiieieseeseee e 24
Tablica 11. Analiza pokazatelja aktivnosti poduzec¢a Podravka d.d. Koprivnica................ 25
Tablica 12. Postupak izracuna pokazatelja profitabilnosti .........cccocoveviiiiieiiiiiciiiiess 25
Tablica 13. Analiza pokazatelja profitabilnosti poduzeca Podravka d.d. Koprivnica......... 26

29



