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Sazetak

Pepco je poduzece iz Poljske, a podrucje njegove djelatnosti obuhvaéa trgovinu robom Siroke
potrosnje nudeci kvalitetne proizvode po pristupacnim cijenama. Svoje poslovanje poduzece
je prosirilo 1 na Hrvatsku kroz poseban poslovni subjekt - Pepco Croatia d.0.0. te ¢e se u radu
provesti statistiCka analiza njegovih financijskih izvjestaja u razdoblju od 2017. - 2021.
godine, kao izvor informacija vazan kako internim, tako i eksternim korisnicima financijskih
izvjeStaja u svrhu donoSenja pravovremenih i adekvatnih poslovnih odluka. Bilanca i ra¢un
dobiti i gubitka analizirani su primjenom horizontalne i vertikalne metode te analizom
klju¢nih financijskih pokazatelja, ¢ime je pruzen uvid u uspjeSnost 1 sigurnost njegova
poslovanja u usporedbi s poslovanjem njegovih konkurenata Offertissime d.0.0. i Tedi
poslovanje d.o.o. Statistickim metodama ispitane su tri hipoteze, kojima se usporeduje i
utvrduje kako Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje najvece poslovne prihode po zaposlenom te
njegovi zaposlenici ostvaruju najvece prosjecne neto place u odnosu na konkurente, a u veéini
promatranih razdoblja ostvaruje profitabilnost poslovanja. Takoder, na temelju skupnih
prognostickih pogresaka, usporedene su stvarne i prognosticke vrijednosti godisnjih poslovnih
prihoda 1 godisnjih neto pla¢a i nadnica u razdoblju od 2017. do 2021. godine, pri Cemu se
kao najadekvatniji model prognoziranja buduc¢ih rezultata poslovanja pokazao naivni model

Pepco is a company from Poland, and the area of its activity includes trade in consumer goods
by offering quality products at affordable prices. The company has expanded its business to
Croatia through a special business entity — Pepco Croatia d.0.0. and the paper will conduct a
statistical analysis of its financial statements in the period from 2017 to 2021, as a source of
information important to both internal and external users of financial statements for the
purpose of making timely and adequate business decisions. The balance sheet and profit and
loss account were analyzed using the horizontal and vertical methods and the analysis of key
financial indicators, which provided insight into the performance and security of its operations
compared to the operations of its competitors Offertissima d.o0.0. and Tedi poslovanje d.o.o.
Three hypotheses were tested by statistical methods, which compare and determine that Pepco
Croatia d.0.0. generates the highest operating income per employee and its employees earn
the highest average net salaries compared to competitors, and in most of the observed periods
it achieves the profitability of the business. Also, based on aggregate forecast errors, the real

and forecast values of annual operating income and annual net salaries and wages in the



period from 2017 to 2021 were compared, with the Naive model Il proving to be the most

adequate forecasting model for future business results.

Kljuéne rijeti: Analiza financijskih izvjeStaja, deskriptivna statistika, vremenski niz,

prognosticke pogreske, naivni modeli prognoziranja

Key words: Analysis of financial statements, descriptive statistics, time series, forecasting

errors, naive forecasting models
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1. UVOD
1.1. Predmet i cilj rada

U ovom diplomskom radu provesti ¢e se statisticka analiza financijskih izvjestaja poduzeca
Pepco Croatia d.o.o., koje se bavi maloprodajom robe Siroke potrosnje, a pritom kontinuirano
gradi svoj imidZ. Analiza ¢e biti provedena na temelju podataka iz bilance te racuna dobiti i
gubitka za razdoblje od 2017. do 2021. godine. Financijski izvjeStaji analizirati ¢e se
primjenom horizontalne 1 vertikalne metode analize financijskih izvjesStaja te putem kljuénih
financijskih pokazatelja. Kako bi se stekao bolji i kvalitetniji dojam o uspjeSnosti i sigurnosti
poslovanja promatranog poduzeca, njegovi e se rezultati usporediti s rezultatima dva
konkurentska poduzeca, a to su Offertissima d.o.o. 1 Tedi poslovanje d.o.o. Uvidom u
financijske izvjestaje te njihovom analizom donijeti ¢e se zakljucak o poslovanju poduzeca
Pepco Croatia d.o.0. s aspekta sigurnosti 1 uspjesnosti, kao podloge za donosenje adekvatnih
poslovnih odluka. Takoder, odgovaraju¢im statistickim metodama, kao S§to su deskriptivna
analiza 1 analiza vremenskih nizova, provesti ¢e se usporedba i1 analiza rezultata poslovanja,
dok ¢e se prognostickim modelima prognozirati rezultati poslovanja u 2022. 1 2023. godini.
Dakle, rad ¢e pruziti sistematiziran i jedinstven prikaz poslovanja poduzeca Pepco Croatia
d.o.0. u odnosu na konkurente, poduzeca iste djelatnosti, koja mogu posluziti kao primjer

dobre prakse za ostala trgovacka drusStva u Republici Hrvatsko;j.

Ispitati ¢e se tri hipoteze, koje ¢e se na temelju podataka iz financijskih izvjestaja analizirati
teorijski i empirijski, a naposljetku prihvatiti ili odbaciti. Na taj ¢e nacin biti omogucéena jasna
1 lakSe razumljiva analiza uspjeSnosti poslovanja promatranog poduzeca. Hipoteze koje Ce se

ispitivati su sljedece:

HI1: Poduze¢e Pepco Croatia d.o.0. u prosjeku ostvaruje vece poslovne prihode po
zaposlenom u razdoblju od 2017. do 2021. godine u odnosu na svoje izravne konkurente

Offertissimu d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o.

H2: Zaposlenici poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o0. imaju vecu prosje¢nu neto placu u razdoblju
od 2017. do 2021. godine u odnosu na zaposlenike izravnih konkurenta Offertissime d.o.0. i

Tedi poslovanja d.o.o.

H3: Poduzece Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje profitabilnost poslovanja u veéini razdoblja od

2017. do 2021. godine.



Cilj rada je statistickim metodama analizirati financijske izvjeStaje i na temelju dobivenih
rezultata pruziti relevantne informacije o poslovanju poduzeca Pepco Croatia d.o.0., a koje su
kljuéne za donoSenje kvalitetnih poslovnih odluka. Takoder, cilj rada je usporedbom
pokazatelja sigurnosti i uspjesnosti te raunovodstvenih pokazatelja poput ukupnih poslovnih
prihoda te godisnjih neto placa i nadnica omoguciti uvid u poslovanje poduzeca Pepco Croatia
d,0.0. u odnosu na konkurentna poduze¢a u Hrvatskoj. Temeljem postavljenih ciljeva,
odnosno provedenih analiza, donijeti ¢e se zaklju¢ak o prihvac¢anju ili odbacivanju tri

postavljene hipoteze.

1.2. Izvori podataka i metode istraZivanja

Pri pisanju rada Koristiti ¢e se kvalitativne istrazivacke metode poput induktivne i deduktivne
metode, metode analize, deskripcije, apstrakcije te komparativne metode, dok c¢e od
kvantitativnih biti koriStena statisticka metoda. Izvori podataka koristeni pri pisanju rada biti
¢e u prvom redu sekundarni, $to ukljucuje relevantnu racunovodstvenu 1 statistiCku literaturu
pomocu kojih ¢e se podrobnije objasniti teorijski aspekt analize financijskih izvjeStaja 1
primjena statistike u samom procesu analize. Takoder, koristiti ¢e se recentni znanstveni
¢lanci objavljeni u Casopisima i1 zbornicima radova, kao objedinjena, znanstvena 1 strucna
podloga u provedbi ve¢ navedenih analiza. Naposljetku, temeljem preuzetih financijskih

izvjeStaja omoguciti ¢e se uvid 1 utvrditi uspjesnost 1 sigurnost poslovanja.

1.3. Sadrzaj i struktura rada

Diplomski rad sastoji se od pet poglavlja. Nakon uvodnog poglavlja u kojemu je definirana
tema rada kroz predmet i cilj istrazivanja, drugo poglavlje pruza uvid u teorijski aspekt
analize financijskih izvjeStaja s naglaskom na pojmovno odredenje temeljnih financijskih
izvjestaja te metode i instrumente njihove analize. U sljedecem, tre¢em poglavlju provodi se
analiza financijskih izvjeStaja promatranog poduzeca Pepco Croatia d.o.o. te njegovih
neposrednih konkurenata Offertissime d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o. U &etvrtom poglavlju
analiziraju se i usporeduju rezultati njihova poslovanja primjenom odgovarajucih statistickih
metoda, pri ¢emu Ce biti ispitane tri postavljene hipoteze. Naposljetku, u petom poglavlju
iznijeti ¢e se zakljuCci rada nakon provedene teorijske i empirijske analize, izdvojiti

ogranicenja rada te dati preporuke za buduca istraZivanja.



2. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA — TEORIJSKA PERSPEKTIVA
2.1. Temeljni financijski izvjeStaji

Informacije na temelju financijskih izvjestaja vazne su za uspjeSno poslovanje i donosenje
kvalitetnih 1 adekvatnih poslovnih odluka te je stoga nuzno da one budu istinito i fer
prikazane. Prema Zakonu o ra¢unovodstvu, poduzetnici, pravne i fizicke osobe duzni su
sastavljati godiSnje financijske izvjestaje, koje Cine: izvjeStaj o financijskom polozaju
(bilanca), racun dobiti i1 gubitka, izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o nov€anim
tokovima, izvjeStaj o promjenama kapitala te biljeSke uz financijske izvjestaje (Narodne
novine, 2020). Zager et al. (2017) isti¢u kako je cilj financijskog izvjestavanja informiranje

zainteresiranih korisnika o financijskom poloZaju poduzeca i uspjesnosti poslovanja.

Prema Zager et al. (2017) bilanca je temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje imovinu,
obveze i kapital na odredeni dan. Najcescée je to 31.12., a njegova vaznost ogleda se u tome
Sto pruza informacije o financijskom polozaju poduzeca. Sistematiziran je prikaz vrijednosti
imovine (aktiva) s jedne strane te izvora financiranja imovine (pasiva) s druge strane. Dakle,
radi se o izvjeStaju statickog karaktera jer prikazuje financijsku situaciju u odredenoj tocki
vremena te sluzi kao podloga za ocjenu sigurnosti poslovanja (Zager et al., 2017). Prema
Tintoru (2020) osnovna determinanta bilance ogleda se u dvostranom promatranju ili
bilan¢noj ravnotezi imovine s jedne te kapitala i obveza s druge strane. Medutim, za provedbu
analize financijskog poloZzaja 1 ocjene sigurnosti poslovanja poduzeca potrebno je poznavati
osnovne elemente bilance, kao i njihove medusobne odnose. Helfert (1997) navodi kako
bilanca zajedno s izvjesStajem o poslovanju daje bolji uvid u financijski polozaj, jer se osim

stanja na kraju razdoblja promatra poslovanje kroz to razdoblje.

Nasuprot bilanci, racun dobiti 1 gubitka dinamicki je izvjeStaj pomocu kojeg je moguce
utvrditi uspjeSnost poslovanja poduzeca u promatranom razdoblju (De¢man, 2012). Navedeni
izvjestaj sastoji se od prihoda i rashoda te suceljavanjem istih, odnosno oduzimanjem rashoda
od prihoda utvrduje se poslovni rezultat - dobit ili gubitak tekuceg razdoblja. Dobit prije
oporezivanja ¢ini osnovicu za obraun poreza na dodanu vrijednost, a isti se placa 10%
ukoliko su poslovni prihodi u promatranom razdoblju ispod 7,5 milijuna kuna, odnosno 18%
ukoliko su jednaki ili veé¢i od 7,5 milijuna kuna (Narodne novine, 2020). Prihodi za
posljedicu imaju povecanje imovine ili smanjenja obveza, a rashodi suprotno (Gulin i
Percevi¢, 2013). Nije nevazno naglasiti da dobit ili gubitak razdoblja utjece na povecanje ili

smanjenje zaradenog kapitala i rezervi u bilanci (Helfert, 1997). Za kraj, dvije vrste racuna



dobiti 1 gubitka razlikuju se u ras¢lanjivanju rashoda prema prirodnim vrstama i prema
funkciji, iako se u praksi potice klasifikacija troskova po prirodnim vrstama (Gulin i Percevié,

2013).

Zager et al. (2017) isti¢u kako se izvje§taj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti uobiajeno sastoji od
dva dijela — racuna dobiti i gubitka i ostale sveobuhvatne dobiti. U njegovoj strukturi najveca
vaznost pripada poslovnim prihodima i rashodima, ¢ime se istiCe uspjeh menadZzmenta da
ostvari dobit temeljem glavnih aktivnosti. Drugi dio izvjeStaja ¢ini ostala sveobuhvatna dobit
ili dobit poduzeca kao rezultat ekonomskih uvjeta poslovanja. Na temelju informacija iz
izvjeStaja o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti moguce je donijeti niz vaznih informacija poput
koliki ¢e porez poduzece platiti, koliku dividendu mogu isplatiti, postoje li uvjeti za povecanje

place radnicima itd.

Tintor (2020) istiCe kako je izvjesStaj o nov€anim tokovima vrsta izvjeStaja u kojemu su
naznaceni obujam 1 struktura priljeva 1 odljeva novca i nov€anih ekvivalenata u promatranom
razdoblju. Dakle, razlikom prikazanih primitaka i izdataka od poslovnih, investicijskih te
financijskih aktivnosti u izvjestaju utvrduje se &isti ili neto novéani tok poduzeéa. Zager et al.
(2017) navode kako je ,,s aspekta izvjesStaja o nov€anim tokovima vazna informacija koliko je
poduzece sposobno stvarati novac iz osnovnih aktivnosti“. Dvije su metode njegova
sastavljanja, a to su direktna i indirektna (Gulin i Peréevi¢, 2013). Osnovna razlika u
navedene dvije metode ogleda se u nov€anom toku od poslovnih aktivnosti, a obje daju

jednak rezultat.

Zager et al. (2017) isti¢u kako izvjestaj o promjenama kapitala prikazuje promjene u kapitalu
izmedu dva obraCunska razdoblja, a isti se sastoji od ulozenog i zaradenog kapitala. Navedene
pozicije se zatim ra$¢lanjuju na pod pozicije. Najznacajnije promjene na kapitalu povezane su
sa zaradom 1 izglasanim dividendama, a iste je moguce prikazati u izvjeStaju o zadrzanoj
dobiti koji nam daje vazne informacije poput u kojem ¢ée se iznosu zarada podijeliti na
dividende koje se izglasavaju vlasnicima i zadrzanu dobit. Kako su svi izvjestaji medusobno
povezani, nije nevazno naglasiti da izvjeStaj o promjenama kapitala pomaze u razumijevanju
promjena na znacajnim pozicijama bilance. Na slici 1 prikazana je povezanost bilance s
ostalim financijskim izvjesStajima, odnosno kako pojedini financijski izvjestaj pomaZe u

boljem razumijevanju pojedine stavke bilance.



Slika 1 Medusobna povezanost temeljnih financijskih izvjestaja

BILANCA
=== | Racun Izvjestaj o
dobiti i = | Promjenama
IMOVINA | KAPITAL gubitka kapitala

UloZeni

Zaradeni
Izvjestaj o
novcanim
tokovima Novac OBVEZE

lzvor: Zager et. al (2017)

Pojasnjavajuci vrijednost, strukturu i obiljezja u temeljnim financijskim izvjestajima, biljeske
uz financijske izvjeStaje predstavljaju izvor kljuénih informacija za njithovo pravilno
razumijevanje 1 provedbu analize. U sklopu biljeski potrebno je prikazati racunovodstvene
politike koristene prilikom sastavljanja financijskih izvjestaja (Zagar et al., 2017). Nadalje,
njihov sadrzaj pruza dodatne informacije o poduzetniku, analiticki prikaz i1 tumacenja

pojedinih kategorija ostalih financijskih izvjestaja (Tintor, 2020).

2.2. Temeljna nacela i standardi financijskog izvjestavanja

Kako je prethodno istaknuto, vaznost istinitih i fer prikazanih poslovnih dogadaja ogleda se u
tome Sto upravo oni pruzaju uvid u sigurnost i1 uspjeSnost poslovanja internim i eksternim
korisnicima financijskih izvjestaja. Dakle, prilikom njihova sastavljanja potrebno je slijediti
odredena raCunovodstvena nacela, koja predstavljaju temeljna pravila o procjeni, biljezenju,
izvjestavanju 1 prezentiranju poslovnih aktivnosti, odnosno financijskih informacija. Percevi¢
(2010) razlikuje Opéeprihvaéena racunovodstvena nacela (eng. Generally Accepted
Accounting Principles - US GAAP) od raCunovodstvenih naela prema Medunarodnim

standardima financijskog izvjeStavanja kako je prikazano na slici 2.



Slika 2 Racunovodstvena nacela prema Opceprihvaéenim rac¢unovodstvenim nacelima i

Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja

Opceprihvaéena racunovodstvena
nacela

* Nacelo nabavne vrijednosti (troska
nabave)

* Nacelo objektivnosti

* Nacelo realizacije (stjecanje prihoda)
* Nacelo suceljavanja prihoda i rashoda
* Nacelo materijalnosti (znacajnosti)

Medunarodni standardi financijskog
izvjeStavanja

» Razumljivost

* VazZnost

* Znacajnost

* Pouzdanost (vjerno predocavanje,
prevaga biti nad formom, neutralnost,
opreznost, potpunost)

* Nacelo potpunosti * Usporedivost

* Nacelo dosljednosti (konzistentnosti)
* Nacelo opreznosti (razboritosti)

Izvor: Percevic (2010)

Nadalje, osim S§to racunovodstvena nacela ¢ine osnovnu determinantu pri izradi financijskih
izvjestaja, takoder sluze kao temelj za formiranje raCunovodstvenih standarada. Prema
Zakonu o racunovodstvu isticu se dva standarda kojih se potrebno pridrzavati prilikom

sastavljanja financijskih izvjestaja u Republici Hrvatskoj, a to su (Narodne novine, 2020):

e Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja (HSFI) i

e Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja (MSFI).
Dok ¢e se mikro, mala i srednja poduzeca sluziti s Hrvatskim standardima financijskog
izvjeStavanja, velika poduzeca i subjekti od javnog interesa duzni su primijeniti Medunarodne
standarde prilikom sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjestaja. Zager et al. (2017)
navode kako je danas velina zemalja prihvatilo Medunarodne standarde financijskog
izvjeStavanja u obliku vlastite regulative ili podloge za izradu vlastitih rac¢unovodstvenih
standarada, a najve¢a prednost njihove primjene ogleda se u usporedivosti izvjeStaja
sastavljenih u jednoj zemlji s izvjeStajima drugih zemalja. Suprotno, Hrvatski standardi
financijskog izvjestavanja nisu znacajno suprotni MSFI-ju, ve¢ su samo jednostavniji po
opsegu i ponekim pravilima vrednovanja. Nadalje, zemlje u kojima su odredeni nacionalni

racunovodstveni standardi ukazuju na specifi¢nosti ekonomskih procesa te zemlje.

Na samom kraju, potrebno je istaknuti kako ra¢unovodstvena nacela predstavljaju osnovnu
podlogu za izradu racunovodstvenih standarada s jedne strane, tako raCunovodstveni standardi

sluze kao temelj pri izboru racunovodstvenih politika s druge strane. Kako Abramovi¢ et al.



(2008) navode, poduzetnik u skladu sa zahtjevima Okvira za primjenu Hrvatskih standarada

financijskog izvjestavanja ima obvezu racunovodstvene politike provoditi sukladno HSFI-ju.

2.3. Horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjestaja

Prema Koenu i Oberholsteru (1999) proces analize i tumacenja financijskih izvjestaja sastoji
se od modificiranja njihova sadrzaja, kako bi se dobile odredene informacije i donijeli
odredeni zakljucci, koji se koriste za ocjenjivanje ucinkovitosti, aktivnosti, financijske snage,
stabilnosti 1 potencijala rasta poduzeca. Razvoj poduzeca i upravljanje poslovanjem faktori su
koji poti¢u provedbu analize financijskih izvjeStaja u nekom poduzecu kao informacijsku
podlogu za donoSenje kvalitetnih i1 adekvatnih poslovnih odluka. ,,Analiza financijskih
izvjeStaja moze se opisati kao proces primjene razliCitih analitickih sredstava i1 tehnika
pomocu kojih se podaci iz financijskih izvjeStaja pretvaraju u upotrebljive informacije
relevantne za upravljanje (Gulin et al., 2012). Prilikom obavljanja analize financijskih
izvjeStaja, moguce je Kkoristiti se razli¢itim nizom postupaka i metoda analize, a kao
najznacajniji instrumenti i postupci provedbe iste istiCu se horizontalna i vertikalna analiza

financijskih izvjestaja te je na slici 3 prikazana njihova temeljna razlika.

Slika 3 Osnovna razlika horizontalne i vertikalne analize financijskih izvjestaja

Postupak horizontalne analize Postupak vertikalne analize

« Komparativni financijski izvjestaji
* Promatranje  promjena  kroz  vise
razdoblja

« Strukturirani financijski izvjestaji
» Promatra se struktura kao odraz kvalitete
* Izjednacavanje ukupne aktivne ili pasive

» Usporedba se prati smjer pojava i tj ukupnih ili poslovnih prihoda sa 100

intenzitet kretanja

Izvor: Gulin et al. (2012)

Dakle, komparativni financijski izvjestaji sluZze kao podloga za obavljanje horizontalne (tzv.
komparativne) analize, kojom se nastoje uocCiti tendencija i dinamika promjena pojedinih
pozicija financijskih izvjeStaja. Suprotno tome, strukturirani financijski izvjestaji sluze kao
podloga za obavljanje vertikalne (tzv. strukturne) analize, koja pruza uvid u strukturu
financijskih izvjestaja. Predmet navedenih analiza su bilan¢ne pozicije te pozicije u racunu

dobiti i gubitka.



Budu¢i da se u horizontalnoj analizi tezi uoCavanju tendencija i dinamike promjena pojedinih
pozicija bilance i racuna dobiti i gubitka, potrebno je pratiti viSegodiSnje trendove na nacin da
se jedna godina postavi kao bazna ili usporedbom jedne godine s prethodnom. Nadalje,
Bolfek et al. (2012) navode kako se prilikom provedbe vertikalne analize bilance, aktiva i
pasiva oznaCavaju sa 100, a isto vrijedi za prihode od prodaje ili ukupne prihode kod
vertikalne analize ra¢una dobiti i gubitka. Ostale pozicije potrebno je staviti u odnos s njima
te se izrazavaju u postotku. Bitno je naglasiti kako se vaznost vertikalne analize posebno istic¢e
tijekom razdoblja inflacije, kada apsolutni brojevi ne govore dovoljno sami za sebe. lako su
prethodno navedena dva temeljna postupka i instrumenta analize financijskih izvjestaja
izuzetno vazna, problematika analize nece se iscrpiti horizontalnom 1 vertikalnom analizom te

su zato vazni pokazatelji financijske analize, kao tre¢i temeljni instrument provedbe iste.

2.4. Klasifikacija financijskih pokazatelja

S jednakom ulogom u razvoju poduze¢a i upravljanju poslovanja, financijski pokazatelji
takoder predstavljaju vazan izvor informacija u donoSenju poslovnih odluka. Naime,
pokazatelji se dijele u dvije skupine, a ovisno o tome racunaju li se iz pozicija bilance ili
pozicija racuna dobiti 1 gubitka. Dakle, razlikuju se pokazatelji kada se promatra poslovanje u
odredenom vremenskom razdoblju, najcesce jednoj godini te se raCunaju iz izvjestaja o dobiti
od onih koji se odnose na to¢no odredeni trenutak koji se podudara s datumom sastavljanja
bilance, §to omogucava vise informacija o financijskom poloZaju poduzeé¢a. Prema Zager et
al. (2017) da bi poslovanje nekog poduzeca bilo uspjesno, nuzno je ispuniti kriterij sigurnosti
1 uspjeSnosti. Prema kriteriju sigurnosti razlikuju se pokazatelji likvidnosti, zaduZenosti i
aktivnosti, dok kriterij uspjeSnosti takoder obuhvaca pokazatelje aktivnosti te ekonomicnosti,

profitabilnosti i investiranja.

lako su navedena dva kriterija kratkoro¢no suprotstavljeni, dugorocno gledajuci sigurnost
uvjetuje uspjesnost, kao §to uspjeSnost uvjetuje sigurnost poslovanja poduzeca. Barnes (1987)
istice kako financijski pokazatelji pomaZu rac¢unovodama i financijskim analitiCarima u
predvidanju buduc¢ih financijskih promjena, a ujedno sluze kao podloga za testiranje
ekonomskih hipoteza u kojima su inputi upravo financijski pokazatelji. Izraunati pokazatelji
u odnosu na apsolutne vrijednosti, olakSavaju usporedbu poduzeca u odredenom vremenskom

razdoblju.



2.4.1. Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti racunaju se temeljem podataka obuhvaéenih u bilanci te pruzaju
informacije o povecanju ili smanjenju likvidnosti poduzeca u teku¢oj u odnosu na prethodnu
godinu. Povecéana likvidnost poduzeca proizlazi iz povecanja kratkotrajne imovine, posebice
novca i potrazivanja, uz istodobno smanjenje kratkoro¢nih obveza. Jednostavnije, ukazuju na
sposobnost poduzeca da podmiri dospjele kratkorocne obveze. UobiCajeni pokazatelji

likvidnosti 1 na€in njihova izra¢una prikazani su u tablici 1.

Tablica 1 Klasifikacija pokazatelja likvidnosti

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI | BROJNIK NAZIVNIK
Koeficijent trenutne likvidnosti novac kratkoro¢ne obveze
Koeficijent ubrzane likvidnosti novac + kratkotrajna | kratkoro¢ne obveze
potrazivanja
Koeficijent tekuce likvidnosti kratkotrajna imovina | kratkoro¢ne obveze
Koeficijent financijske stabilnosti dugotrajna imovina kapital 1 rezerve +
dugoroc¢ne obveze

lzvor: Zager et al. (2017)

Prema Das (2010) koeficijent trenutne likvidnosti mjeri kratkoro¢nu likvidnost, a Sto je veci,
to je likvidnost bolja. Zager et al. (2017) navode kako bi koeficijent ubrzane likvidnosti trebao
bi biti jednak ili ve¢i od 1, a koeficijent tekuce likvidnosti jednak ili ve¢i od 2, dok koeficijent

financijske stabilnosti uvijek mora biti manji od 1.

2.4.2. Pokazatelji zaduzenosti

Uobicajeno se pokazatelji zaduZenosti racunaju iz podataka obuhvacenih u bilanci te racunu
dobiti 1 gubitka te pruzaju informaciju koliko je imovine financirano vlastitim, a koliko tudim
kapitalom. Jezovita i Zager (2014) navode kako osnovna analiza zaduZenosti poduzeéa kreée
usporedbom vlastitih i1 tudih izvora financiranja prikazanih u pasivi bilance. Sukladno
navedenom, koeficijent zaduZenosti, vlastitog financiranja i financiranja ukazuju na staticku
zaduzenost poduzecéa, dok pokri¢e troSkova kamata i faktor zaduzenosti odrazavaju dinamicku
zaduzenost poduzeca. Nadalje, stupanj pokri¢a I ukazuje na pokri¢e dugotrajne imovine

vlastitim izvorima financiranja (glavnicom), a stupanj pokrica II dugoro¢nim izvorima



financiranja (glavnicom uvecanom za dugorocne obveze). Pokazatelji zaduzenosti i nacin

njihova izracuna prikazani su u tablici 2.

Tablica 2 Klasifikacija pokazatelja zaduzenosti

POKAZATELJI BROJNIK NAZIVNIK
ZADUZENOSTI

Koeficijent zaduzenosti ukupne obveze ukupna imovina
Koeficijent vlastitog financiranja | kapital i rezerve ukupna imovina
Koeficijent financiranja ukupne obveze kapital i rezerve
Pokri¢e troskova kamata zarada prije kamata i poreza | rashodi od kamata
Faktor zaduzenosti ukupne obveze zadrzana  dobit  +

troskovi amortizacije

Stupanj pokri¢a I kapital i rezerve dugotrajna imovina

Stupanj pokri¢a II kapital i  rezerve  + | dugotrajna imovina

dugoroc¢ne obveze

lzvor: Zager et al. (2017)

Prema Zager et al. (2017) koeficijent zaduZenosti trebao bi biti manji od 0,50, a koeficijent
vlastitog financiranja ve¢i od 0,50. Kada je koeficijent financiranja manji od 0,50 poduzece se
vec¢inom financira vlastitim izvorima, a kada je ve¢i tudim izvorima. Takoder, isticu kako
pokrice troskova kamata razmatra koliko su puta kamate pokrivene sa zaradama prije kamata 1
poreza te Sto je pokrice vece, zaduzenost je manja. Suprotno tome, Sto je faktor zaduzenosti
manji, manja je zaduzZenost poduzeca. Naposljetku, vrijednost stupnja pokri¢a I i stupnja

pokriéa II trebala bi biti veéa od 1 navode Zager et al. (2017).

2.4.3. Pokazatelji aktivnosti

Obuhvacaju¢i podatke iz bilance i racuna dobiti i1 gubitka, prikazuju kojom brzinom imovina
cirkulira u poslovnom procesu, a jo§ se nazivaju koeficijenti obrta. Pokazatelji aktivnosti
najéesce se radunaju za ukupnu imovinu, kratkotrajnu imovinu i potrazivanja. Prema Zager et
al. (2017) pokazatelji aktivnosti mogu se smatrati pokazateljima uspjeSnosti i1 sigurnosti,
budu¢i da koeficijent obrta sredstava bitno utje¢e na likvidnost 1 financijsku stabilnost, ali i na
rentabilnost poslovanja. Najc¢es¢i pokazatelji aktivnosti 1 nacin njihova izrauna prikazani su u

tablici 3.
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Tablica 3 Klasifikacija pokazatelja aktivnosti

POKAZATELJI AKTIVNOSTI

BROJNIK

NAZIVNIK

Koeficijent obrta ukupne imovine

Ukupni prihod

Ukupna imovina

Koeficijent obrta kratkotrajne

imovine

Ukupni prihod

Kratkotrajna imovina

Koeficijent obrta potrazivanja

Prihodi od prodaje

Potrazivanja

Trajanje naplate potrazivanja u

danima

Broj dana u godini
(365)

Koeficijent obrta potrazivanja

lzvor: Zager et al. (2017)

Zager et al. (2017) navode kako je s aspekta sigurnosti i uspjesnosti bolje da koeficijenti obrta

budu Sto ve¢i, odnosno da vrijeme vezivanja ukupne i pojedinih oblika imovine bude Sto

krace. Znacaj pokazatelja aktivnosti proizlazi iz Cinjenice da je za kvalitetniju analizu uvijek

potrebno dodatno analizirati pojedine oblike imovine, poput potrazivanja.

2.4.4. Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomi¢nosti racunaju se na temelju podataka obuhvacenih iz raCuna dobiti i

gubitka, a prikazuju omjer prihoda 1 rashoda. Tocnije, prikazuju koliko poduzeée ostvari

prihoda po jedinici rashoda. U tablici 4 prikazani su pokazatelji ekonomi¢nosti i nacin njihova

1zracuna.

Tablica 4 Klasifikacija pokazatelja ekonomic¢nosti

POKAZATELJI
EKONOMICNOSTI

BROJNIK

NAZIVNIK

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja

ukupni prihodi

ukupni rashodi

Ekonomi¢nost poslovanja

poslovni prihodi

poslovni rashodi

Ekonomic¢nost prodaje

prihodi od prodaje

rashodi od prodaje

Ekonomicnost financiranja

financijski prihodi

financijski rashodi

Ekonomicnost ostalih poslovnih

aktivnosti

ostali poslovni prihodi

ostali poslovni rashodi

lzvor: Zager et al. (2017)
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Zager et al. (2017) navode kako je bolje da koeficijent ekonomi¢nosti bude $to je moguée veéi
broj, a kao njegova grani¢na vrijednost uzima se 1. Pokazatelji ekonomi¢nosti ratunaju se kao

koeficijenti, a interpretiraju se kao postoci.

2.4.5. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti obuhvacaju podatke iz bilance te racuna dobiti i gubitka, a
temeljem njih mjeri se sposobnost poduze¢a da zaraduje, odnosno ostvari odredenu razinu
dobiti 1 na taj nain osigura povrate na uloZena sredstva. Svrstani su u najznacajnije dijelove
analize financijskih izvjestaja, budu¢i da odreduju sigurnost poslovanja poduzeca. Najvazniji

pokazatelji profitabilnosti navedeni su u tablici 5.

Tablica 5 Klasifikacija pokazatelja profitabilnosti

POKAZATELJI BROJNIK NAZIVNIK

PROFITABILNOSTI

Neto marza profita neto dobit + rashodi od | ukupni prihodi
kamata

Bruto marza profita dobit prije poreza + rashodi | ukupni prihodi
od kamata

Neto rentabilnost imovine neto dobit + rashodi od | ukupna imovina
kamata

Bruto rentabilnost imovine dobit prije poreza + rashodi | ukupna imovina
od kamata

Rentabilnost  vlastitog  kapitala | neto dobit kapital i rezerve

(glavnica)

lzvor: Zager et al. (2017)

Dok ¢e se na temelju rentabilnosti imovine formirati strategija poslovanja poduzeca,
rentabilnoS$¢u vlastitog kapitala mjeri se sposobnost poduzec¢a da ostvari povrat za vlasnike
vlastitog kapitala. Jezovita (2016) navodi kako se rentabilnost ukupne imovine moZe
raSClaniti na marZu profita i koeficijent obrta ukupne imovine, pri ¢emu veca bruto marza
profita ukazuje na viSe zaracunate cijene uz nize troskove proizvodnje. Ukoliko je rentabilnost
vlastitog kapitala veca od rentabilnosti imovine, tada je lako zakljuciti kako je struktura izvora

financiranja povoljna za poduzece.
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Uz navedene, tradicionalne, pokazatelje profitabilnosti, sve ¢eS¢e se spominju i potencijalni
pokazatelji poput EBIT i EBITDA marze, ¢iji se izracun temelji na podacima obuhvaéenim
racunom dobiti 1 gubitka, $to ne udovoljava kriteriju sveobuhvatnosti analize. Brozovi¢, Sever
Mali§ i Zager (2019) navode kako je dobit prije kamata i poreza (EBIT) neovisna o
financijskim odlukama menadzmenta i poreznim propisima te se ¢esto koristi prilikom ocjene
uspjesnosti 1 sposobnosti servisiranja dugova poduzeca, dok se dobit prije kamata, poreza i
amortizacije (EBITDA) koristi za ocjenu uspjeSnosti i kreditne sposobnosti u svim

poduzec¢ima, bez obzira na okolnosti.

2.4.6. Pokazatelji investiranja

Pokazatelji investiranja mjere uspjesnost ulaganja u dionice poduzeca, a osim §to su za njihov
izracun potrebni podaci iz financijskih izvjeStaja, potrebne su i informacije o dionicama.
Uobicajeno se radi o obi¢nim dionicama, a informacije za izraCun navedenih pokazatelja
ukljucuju broj dionica i njihovu trziSnu cijenu. Najvazniji pokazatelji investiranja prikazani su

u tablici 6.

Tablica 6 Klasifikacija pokazatelja investiranja

POKAZATELJI BROJNIK NAZIVNIK
INVESTIRANJA

Dobit po dionici (EPS) Neto dobit Broj dionica
Dividenda po dionici (DPS) Dio neto dobiti za dividende | Broj dionica
Odnos isplate dividendi (DPR) Dividende po dionici Dobit po dionici

Odnos cijene i dobiti po dividendi | Trzi$na cijena dionice (PPS) | Dobit po dionici
(P/E)

Ukupna rentabilnost dionice Dobit po dionici Trzi$na cijena dionice

Dividendna rentabilnost dionice Dividende po dionici Trzi$na cijena dionice

lzvor: Zager et al. (2017)

Zager et al. (2017) isti¢u kako je u pravilu dobit po dionici ve¢a od dividende po dionici jer se
dio dobiti zadrZava, a najznacajniji pokazatelji investiranja su ukupna 1 dividendna
rentabilnost dionice. U pravilu su pokazatelji rentabilnosti dionice pokazatelji rentabilnosti
vlastitog kapitala, gdje vlastiti kapital nije izraZen u knjigovodstvenoj, ve¢ u trZiSnoj
vrijednosti. Sa stajaliSta investitora preferira se visoka vrijednost DPR pokazatelja, navodi

Das (2010).
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3. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA PODUZECA PEPCO CROATIA D.O.O.
| NJEGOVIH KONKURENATA

3.1. Opcenito o odabranim poduzec¢ima

Poduzeée Pepco porijeklom je iz Poljske, koje je tamo prvi put pokrenulo svoje poslovanje
prije vise od dvadeset godina. Glavna djelatnost kojom se poduzece bavi je maloprodaja
robom Siroke potrosnje te nudi Siroku paletu proizvoda poput kucanskih potrepstina, deko
proizvoda, igracaka, Skolskog pribora, odjece i1 obuce, ,,uradi sam* proizvoda te proizvoda za
ku¢ne ljubimce. Kupac je u srediStu njihova zanimanja te su pratei, sluSajuéi i
udovoljavaju¢i potrebama krajnjih potroSaca njihovih proizvoda razvijali svoju trgovinu

nudeci Sirok asortiman kvalitetnih proizvoda po pristupa¢nim cijenama.

Pepco ima 2.757 trgovine otvorene u Europi, od ¢ega je 101 u Hrvatskoj (Pepco Croatia
d.o.0., 2022). U Hrvatskoj je poduzece registrirano od 2016. godine kao posebni poslovni
subjekt pod nazivom Pepco Croatia d.0.0., a s otvaranjem poslovnica i maloprodajom
zapocinje u poslovnoj 2017. godini, kada biljezi gubitak razdoblja zbog visokih troskova
ulaganja u prodavaonice i tada jo§ neprepoznatog brenda. Medutim, kvaliteta 1 pristupacnost,
koja proizlazi iz ¢injenice da se poduzece obvezalo svojim kupcima na ustedu budzeta nudeci
sve §to im je potrebno po pristupanim cijenama, brzo je prepoznata i kroz preostale godine

ostvaruje zavidne rezultate, kako u ostatku Europe, tako i u Hrvatskoj.

Kako bi se dobio bolji uvid u njegovo poslovanje, isto ¢e biti usporedeno s poduze¢ima slicne
djelatnosti, odnosno konkurentskim poduze¢ima. Dakle, radi se o dva razliita drustva s
ogranicenom odgovornos¢u, kojima je zajednicko s Pepcom Croatia d.o.o0. Sirok asortiman

proizvoda dobre kvalitete po pristupa¢nim cijenama.

Tedi poslovanje d.o.o. zapocinje svoje poslovanje u Hrvatskoj 2018. godine, kada biljezi
negativan financijski rezultat 1 poistovjecuje se s Pepcom Croatia d.o.o. Medutim, unato¢
»hegativnoj* prvoj godini, prati trend poslovanja s dobiti u narednim godinama. Kako i sami
navode, ne miruju, teze veem uspjehu, a posluju¢i u viSe od deset europskih zemalja,
odusevljavaju svoje kupce (Tedi poslovanje d.o.0., 2022). Od navedenih i kasnije analiziranih,
Offertissima d.o.o. jedina je hrvatska tvrtka s dugogodiSnjom tradicijom, a poslujuci preko 25
godina, uspjesno se nosi s konkurencijom, ¢ime ¢uva svoj imidz i ostvaruje zavidne poslovne
rezultate. ,, KoSarica puna srec¢e* njihov je slogan te se zahvaljuju¢i svojim proizvodima nalazi

pri samome vrhu uspjesnih poduzeca robom Siroke potrosnje. Povecanje broja zaposlenih i
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broja poslovnica u razdoblju od 2018. do 2020. godine prikazano je u tablici 7, a navedeni

podaci odraz su prosirenja trziSta kao rezultat uspjesnog poslovanja.

Tablica 7 Prikaz broja zaposlenih i broja prodavaonica u razdoblju od 2018. do 2020. godine

poduzeéa Pepco Croatia d.o.o., Offertissima d.o.o. i Tedi poslovanje d.o.o.

Varijable
Poduzeée Broj zaposlenih Broj prodavaonica
2018 2019 2020 2018 2019 2020
Pepco Croatia d.o0.0. 344 591 800 30 56 79
Offertissima d.o.o. 439 451 449 55 55 59
Tedi poslovanje d.o.o. 89 129 233 12 18 30

lzvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)

Iz tablice 7, moze se zakljuciti, kako Pepco Croatia d.o.0. ima zabiljezen najveci porast broja
zaposlenih u razdoblju od 2018. do 2020. godina te je broj poslovnica u istom razdoblju
kontinuirano rastao i u 2020. godini poduzece ima 79 otvorenih prodajnih mjesta na podrucju
cijele Hrvatske. Zatim, Tedi poslovanje d.o.o. biljezi manji i sporiji rast broja zaposlenih i
poslovnica u odnosu na Pepco Croatia d.o.0., medutim takav rast u skladu je s poslovnim
rezultatom i strategijom njegova poslovanja. Naposljetku, Offertissima d.o.0. imala je
najmanji porast broja poslovnica, a porast je zabiljezen tek u 2020. godini kada biljezi i
neznacajan pad broja zaposlenih. Medutim, Offertissima d.0.0. je na trziStu ve¢ 25 godina te
se radi o poduzecu koje je otvorilo planiran broj poslovnica, zbog Cega stagnira s brojem
zaposlenih. Dakle, Sirili su svoje trziste u skladu s potrebama ukazanim uslijed povecanja
potraznje za njihovim proizvodima. Stoga, uocava se uspjeSnost i1 povecanje obujma
poslovanja kod sva tri poduzeé¢a unato¢ pandemiji COVID-19 bolesti. Dakle, poduzeca
posluju s jednakom Zeljom i namjerom da postanu prepoznatljiv, najbolji 1 najveéi lanac
trgovina koji nudi proizvode dobre kvalitete za obitelj i dom po najjeftinijim cijenama,

pristupac¢nim §iroj populaciji ljudi.

15



3.1.1. Financijski izvjestaji poduzeca Pepco Croatia d.o.o.

U nastavku rada biti ¢e prikazani glavni financijski izvjestaji, bilanca i racun dobiti i gubitka,

poduzeca Pepco Croatia d.0.0. za razdoblje od 2017. do 2021. godine. Isti ¢e sluziti kao

podloga za provodenje horizontalne i vertikalne analize te kao izvor podataka za izracun

temeljnih financijskih pokazatelja.

Tablica 8 Skraceni prikaz bilance poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za razdoblje od 2017. do

2021. godine, u kunama

GODINA
POZICIJA
2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA
A) DUGOTRAJINA
IMOVINA 14.147.636 | 33.255.394 | 63.310.955 | 226.745.663 249.542.311
I. Nematerijalna imovina 787.978 1.048.729 1.249.363 981.575 1.132.075
II. Materijalna imovina 13.139.194 | 31.398.388 | 60.160.733 | 221.729.593 245.572.728
I11. Dugotrajna financijska
imovina 0 497.464 1.286.632 1.793.900 0
IV. Odgodena porezna
imovina 220.464 310.813 614.227 2.240.595 2.837.508
B) KRATKOTRAINA
IMOVINA 19.665.622 | 37.146.054 | 58.627.516 | 80.112.148 124.912.164
I. Zalihe 2.217.465 | 12.763.871 | 25.320.867 | 27.152.888 33.284.594
II. PotraZivanja 1.435.915 2.799.491 6.264.026 4.680.873 4.720.666
II1. Novac i novéani
ekvivalenti 16.012.242 | 21.582.692 | 27.042.623 | 48.278.387 86.906.904
C) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEGA
RAZDOBLIJA |
OBRACUNATI PRIHODI 37.829 132.342 1.510.942 1.593.961 8.963.666
D) UKUPNO AKTIVA 33.851.087 | 70.533.790 | 123.449.413 | 308.451.772 383.418.141
PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE -1.017.650 | 20.576.808 | 56.386.798 | 71.920.506 135.338.824
I. Temeljni (upisani)
kapital 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
1. Zadrzana dobit ili
preneseni gubitak -15 -1.117.650 20.564.659 56.286.798 71.820.506
[11. Dobit ili gubitak
razdoblja -1.117.635 | 21.594.458 | 35.722.139 | 15.533.708 63.418.318
B) Rezerviranja 2.500.343 0 0 0 0
C) Dugoro¢ne obveze 10.517.719 0 0| 148.641.973 171.963.791
D) KratkoroCne obveze 21.850.675 | 44.259.269 | 58.905.865 | 78.496.780 61.635.153
E) Odgodeno plac¢anje
troskova i prihod buducega
razdoblja 0 5.697.713 8.156.750 9.392.513 14.480.373
F) UKUPNO PASIVA 33.851.087 | 70.533.790 | 123.449.413 | 308.451.772 | 383.418.141,00

lzvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)
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U tablici 8 skraéeno je prikazana bilanca Pepca Croatia d.o.0. za razdoblje od pet godina.
Budu¢i da je ukupna aktiva jednaka ukupnoj pasivi, na temelju skraéeno prikazane bilance na

grafikonu 1 prikazano je kretanje ukupne aktive u razdoblju od 2017. do 2021. godine.

Grafikon 1 Kretanje ukupne aktive poduzeca Pepco Croatia d.0.0. za razdoblje od 2017. do

2021. godine, u milijunima kuna
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Kako je prethodno tabelarno iskazano, ukupna aktiva biljezi rast u svakoj od promatranih
godina u odnosu na prethodnu i time poduzece ostvaruje pozitivan trend. Dok je 2017. godine
ukupna aktiva iznosila 33.851.087,00 kuna, u 2018. godini biljezi dvostruko vecu vrijednost
od 70.533.790,00 kuna. Najveci porast zabiljeZen je u 2020. godini kada se vrijednost ukupne
imovine povecala za 185.002.359,00 kuna. Naposljetku, najvec¢a vrijednost ostvarena je u
2021. godini u iznosu od 383.418.141,00 kuna. Razlog kontinuiranog porasta ukupne aktive

lezi u poveéanju dugotrajne i kratkotrajne imovine kroz promatrano razdoblje.

U tablici 9 skraceno je prikazan racun dobiti 1 gubitka za jednako razdoblje i1 s jednakim
ciljem. Osim §to ¢e u nastavku rada biti analiziran tehnikama financijske analize, koristiti ¢e

se kao izvor podataka prilikom usporedbe s konkurentskim poduze¢ima.
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GODINA
POZICIJA
2017 2018 2019 2020 2021
I. POSLOVNI PRIHODI | 48.611.670 | 237.630.245 | 405.254.681 | 518.570.591 | 700.708.001
1. Prihodi od prodaje 48.124.196 | 235.367.854 | 401.217.535 | 511.459.373 | 683.860.364
2. Ostali poslovno prihodi 487.474 2.262.391 | 4.037.146 | 7.111.218 | 16.847.637
I1. POSLOVNI RASHODI | 49.658.567 | 210.883.866 | 360.329.993 | 500.252.712 | 619.612.421
1. Materijalni troSkovi 30.305.955 | 167.864.117 | 284.915.143 | 355.780.380 | 442.514.152
2. TroSkovi osoblja 7.688.101 | 25.135.597 | 43.028.752 | 63.010.271 | 73.404.494
3. Amortizacija 1.073.739 | 5.227.782 9.977.095 | 53.309.439 | 67.432.407
4. Ostali troSkovi 4.381.306 8.783.684 | 14.894.325 | 15.739.976 | 15.739.774
5. Vrijednosna uskladenja 0 853.808 695.237 368.102 290.368
6. Rezerviranja 0 0 0 0 750.422
7. Ostali poslovni rashodi 6.209.466 | 3.018.878 | 6.819.441 | 12.044.544 | 19.480.804
I11. FINANCIJSKI
PRIHODI 200.394 2.091.479 1.668.535 | 10.869.230 4.085.278
IV. FINANCIJSKI
RASHODI 359.104 1.807.698 1.703.644 | 8.673.639 5.571.593
V. UKUPNI PRIHODI 48.812.064 | 239.721.724 | 406.923.216 | 529.439.821 | 704.793.279
VI. UKUPNI RASHODI 50.017.671 | 212.691.564 | 362.033.637 | 508.926.351 | 625.184.014
VII. DOBIT PRIJE
OPOREZIVANJA -1.205.607 | 27.030.160 | 44.889.579 | 20.513.470 | 79.609.265
VIIl. POREZ NA DOBIT -87.972 5.435.702 9.167.440 4.979.762 | 16.190.947
IX. DOBIT ILI GUBITAK
TEKUCEG RAZDOBLJA | -1.117.635 | 21.594.458 | 35.722.139 | 15.533.708 | 63.418.318

Izvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)

Tablica 9 Skraceni prikaz ra¢una dobiti i gubitka poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za razdoblje
od 2017. do 2021. godine, u kunama

Kako je prikazano u tablici 9, rezultati poslovanja osciliraju kroz promatrano razdoblje.

Oscilacije proizlaze iz promjena u kretanju ukupnih prihoda i rashoda, kako je prikazano na

grafikonu 2.
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Grafikon 2 Kretanje ukupnih prihoda i rashoda poduzeéa Pepco Croatia d.o.o. za razdoblje
0d 2017. do 2021. godine, u milijunima kuna
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U 2017. godini ukupni rashodi bili su ve¢i od ukupnih prihoda za 1.205.607,00 kuna te
poduzece posluje s gubitkom. U nastavku poslovanja ukupni prihodi kontinuirano su veci od
ukupnih rashoda, a najveca razlika zabiljezena je u 2021. godini, kako je prikazano na
grafikonu 2. Tada ukupni prihodi iznose 704.793.279,00 kuna, a ukupni rashodi
625.184.014,00 kune te poduzece biljezi najbolji poslovni rezultat. Sukladno kretanju ukupnih

prihoda i rashoda, na grafikonu 3 prikazani su rezultati poslovanja, odnosno neto dobit.

Grafikon 3 Kretanje dobiti ili gubitka poduze¢a Pepco Croatia d.o.0. za razdoblje od 2017.

do 2021. godine, u milijunima kuna
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Kako je prikazano na grafikonu 3, a u skladu s kretanjem ukupnih prihoda i rashoda, gubitak
u 2017. godini iznosi 1.117.635,00 kuna. U sljede¢im godinama poduzece posluje s dobiti, pri
¢emu je najmanja dobit ostvarena 2020. godine i iznosi 15.533.708,00 kuna, a najveca u 2021.

u iznosu od 63.418.318,00 kuna.
3.1.2. Financijski izvjestaji poduzeca Offertissima d.o.o.

U prilogu 1 skraceno je prikazana bilanca poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje od 2017.
do 2020. godine, na temelju koje ¢e biti provedena analiza financijskih izvjeStaja u svrhu
usporedbe uspjesnosti 1 sigurnosti poslovanja poduze¢a Pepco Croatia d.o.o. Na grafikonu 4

prikazano je kretanje ukupne aktive u razdoblju od Cetiri godine.

Grafikon 4 Kretanje ukupne aktive poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje od 2017. do
2020. godine, u milijunima kuna
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Najveca vrijednost ukupne aktive zabiljezena je u 2017. godini, kada iznosi 133.481.682,00
kuna. ZnaCajno smanjenje dugotrajne imovine i kratkotrajne imovine uzrok su smanjenja
ukupne aktive u 2018. godini za 43.558.345,00 kuna, kada je ujedno zabiljezena najmanja
vrijednost. U sljede¢im godinama, dugotrajna imovina biljezi neznafajne oscilacije uz
istovremeno znacajno povecanje kratkotrajne imovine te ukupna aktiva u 2019. godini iznosi

108.835.600,00 kuna, a u 2020. godini 126.674.100,00 kuna.

U prilogu 2 skraceno je prikazan ra¢un dobiti i gubitka poduzeca Offertissima d.0.0. Na
temelju racuna dobiti i gubitka, na grafikonu 5 analizirano je kretanje ukupnih prihoda i

rashoda, kao najznacajnijih stavki, u razdoblju od 2017. do 2020. godine.
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Grafikon 5 Kretanje ukupnih prihoda i rashoda poduzec¢a Offertissima d.o.o0. za razdoblje od
2017. do 2020. godine, u milijunima kuna
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Kako je prikazano na grafikonu 5, ukupni prihodi ve¢i su od ukupnih rashoda kroz citavo
promatrano razdoblje. Iako poduzeée posluje s dobiti u sve Cetiri godine, najbolji poslovni
rezultat ostvaruje 2018. godine, kada je zabiljezena najveca razlika ukupnih prihoda i rashoda.
Tada ukupni prihodi iznose 208.260.632,00 kuna, a ukupni rashodi 180.609.865,00 kuna.
Sukladno navedenom, na grafikonu 6 prikazano je kretanje dobiti ili gubitka u istom

razdoblju, kao rezultat kretanja ukupnih prihoda i rashoda.

Grafikon 6 Kretanje dobiti ili gubitka poduzeca Offertissima d.o.o. za razdoblje od 2017. do

2020. godine, u milijunima kuna
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U skladu s kretanjima ukupnih prihoda i rashoda, na grafikonu 6 prikazano je kretanje dobiti
ili gubitka razdoblja poduzeéa Offertissima d.o.o. u razdoblju od 2017. do 2020. godine.
Ostvaruju¢i pozitivan poslovni rezultat u svim promatranim godinama, najveca dobit
razdoblja zabiljezena je 2018. godine u iznosu od 22.650.302,00 kuna, dok u sljede¢im
godinama biljezi smanjenje neto dobiti. Kao rezultat zatvaranja poslovnica na odredeno
vrijeme radi COVID-19 bolesti te smanjenja prihoda od prodaje, najmanja neto dobit

ostvarena je 2020. godine u iznosu od 15.137.190,00 kuna.

3.1.3. Financijski izvjestaji poduzeca Tedi poslovanje d.o.o.

Skraceni prikaz bilance poduzeca Tedi poslovanje d.o.0. u razdoblju od 2018. do 2021.
godine prikazan je u prilogu 3, dok je skracCeni racun dobiti i gubitka za isto razdoblje
prikazan u prilogu 4. Na temelju podataka iz bilance i raCuna dobiti 1 gubitka omogucena je
usporedba poslovanja poduzeca Pepco Croatia d.o.0. s poslovanjem poduzec¢a Tedi poslovanje

d.o.o. putem analiza financijskih izvjestaja raCunovodstvenim i statistickim metodama.

Grafikon 7 Kretanje ukupne aktive poduzeéa Tedi poslovanje d.o.0. za razdoblje od 2018. do

2021. godine, u milijunima kuna
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Na grafikonu 7 prikazano je kretanje ukupne aktive poduzeca Tedi poslovanje d.0.0. u
razdoblju od 2018. do 2021. godine te je primjetan kontinuirani porast vrijednosti iste.
Najniza vrijednost ukupne aktive zabiljeZena je 2018. godine, kada poduzece posluje s
gubitkom zbog visokih troskova ulaganja u prodavaonice te iznosi 24.454.966,00 kuna. Kako

je navedeno, u sljede¢im godinama vrijednost ukupne aktive raste kao rezultat kontinuiranog
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rasta dugotrajne i kratkotrajne imovine iz godine u godinu. Stoga, najveca vrijednost ukupne

aktive zabiljezena je 2021. godine u iznosu od 93.582.699,00 kuna.

Kako bi se stekao jasniji uvid u poslovni rezultat poduzeéa Tedi poslovanje d.o.o., na
grafikonu 8 prikazani su ukupni prihodi i rashodi u razdoblju od Cetiri promatrane godine.
Oduzimanjem ukupnih rashoda od ukupnih prihoda pruza se uvid u dobit ili gubitak
razdoblja.

Grafikon 8 Kretanje ukupnih prihoda i rashoda poduzeca Tedi poslovanje d.o.o0. za razdoblje
0d 2018. do 2021. godine, u milijunima kuna
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Grafikon 8 pruza uvid u kretanje ukupnih prihoda i rashoda poduzeca Tedi poslovanje d.o.o.
za razdoblje od 2018. do 2021. godine te se moze zakljuciti kako poduzece kontinuirano
biljezi sve bolje rezultate iz godine u godinu. Dakle, u 2018. godini poduzece posluje s
gubitkom budu¢i da su ukupni rashodi veé¢i od ukupnih prihoda za 3.367.879,00 kuna.
Medutim, u kasnijim su godinama ukupni prihodi ve¢i od ukupnih rashoda te je najbolji
rezultat zabiljezen 2021. godine, kada ukupni prihodi iznose 223.479.933,00 kuna, a ukupni
rashodi 175.185.116,00 kuna. Shodno prikazanim ukupnim prihodima i rashodima, grafikon 9

prikazuje dobit ili gubitak poslovanja za jednako razdoblje.
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Grafikon 9 Kretanje dobiti ili gubitka razdoblja poduzeéa Tedi poslovanje d.o.0. za razdoblje

od 2018. do 2021. godine, u milijunima kuna
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Kako je prikazano na grafikonu 9, a u skladu s kretanjem ukupnih prihoda i rashoda,
poduze¢e u 2018. godini ostvaruje gubitak razdoblja u iznosu od 3.367.879,00 kuna. U
sljede¢im godinama posluje s dobiti, a najveca dobit nakon oporezivanja zabiljezena je 2021.

godine te iznosi 38.970.704,00 kuna.
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3.2. Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja odabranih poduzeca

U ovome poglavlju provesti ¢e se horizontalna analiza bilance i1 racuna dobiti i gubitka
odabranih poduzet¢a za uzastopna razdoblja od 2017. do 2021. godine, na temelju
komparativnih financijskih izvjestaja, kako bi se utvrdila tendencija i dinamika promjena

pojedinih pozicija u navedenim financijskim izvjestajima.
3.2.1. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja poduzeéa Pepco Croatia d.o.o.

Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o. u razdoblju od
2017. do 2021. godine provesti ¢e se u ovome dijelu rada. Na temelju javno objavljenih
financijskih izvjeStaja pruza se uvid u dinamiku i tendenciju promjena pojedinih stavki

bilance te racuna dobiti 1 gubitka.
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do 2021. godine — apsolutna promjena, u kunama

Tablica 10 Horizontalna analiza bilance poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za razdoblje od 2017.

PRVA DIFERENCIJA
POZICIJA
2018/2017 2019/2018 2020/2019 2021/2020
AKTIVA
A) DUGOTRAJNA IMOVINA 19.107.758 30.055.561 163.434.708 22.796.648
I. Nematerijalna imovina 260.751 200.634 -267.788 150.500
I1. Materijalna imovina 18.259.194 28.762.345 161.568.860 23.843.135
1. Dugotrajna financijska 497.464 789.168 507.268 |  -1.793.900
IV. Potrazivanja 0 0 0 0
V. Odgodena porezna imovina 90.349 303.414 1.626.368 596.913
F&S\S'NKOTRA‘]NA 17.480.432 21.481.462 21.484.632 44.800.016
I. Zalihe 10.546.406 12.556.996 1.832.021 6.131.706
II. Potrazivanja 1.363.576 3.464.535 -1.583.153 39.793
IILLO \lfirnaetlkotrajna financijska 0 0 0 0
IV. Novac i nov¢ani ekvivalenti 5.570.450 5.459.931 21.235.764 38.628.517
C) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLIJA 1 94.513 1.378.600 83.019 7.369.705
OBRACUNATI PRIHODI
D) UKUPNO AKTIVA 36.682.703 52.915.623 185.002.359 74.966.369
PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE 21.594.458 35.809.990 15.533.708 63.418.318
I. Temeljni (upisani) kapital 0 0 0 0
Il. Kapitalne rezerve 0 0 0 0
g&bﬁgﬁriana dobit ili preneseni 1117.635 | 21.682.300 | 35722130 |  15.533.708
IV. Dobit ili gubitak razdoblja 22.712.093 14.127.681 -20.188.431 47.884.610
B) REZERVIRANJA -2.500.343 0 0
C) DUGOROCNE OBVEZE -10.517.719 0 148.641.973 23.321.818
D) KRATKOROCNE OBVEZE 22.408.594 14.646.596 19.590.915 -16.861.627
E) ODGODENO PLACANJE
TROSKQVA I RASHOD 5.697.713 2.459.037 1.235.763 5.087.860
BUDUCEG RAZDOBLJA
F) UKUPNO PASIVA 36.682.703 52.915.623 185.002.359 74.966.369
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do 2021. godine — relativna promjena

Tablica 11 Horizontalna analiza bilance poduzeca Pepco Croatia d.o.o0. za razdoblje od 2017.

STOPA PROMJENE
POZICIJA
2018/2017 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020
AKTIVA
A) DUGOTRAJNA IMOVINA 135,06% 90,38% 258,15% 10,05%
I. Nematerijalna imovina 33,09% 19,13% -21,43% 15,33%
I1. Materijalna imovina 138,97% 91,60% 268,56% 10,75%
i'r';'o aﬂg"”""ma financijska 0,00% | 158.64% |  39,43% | -100,00%
IV. Potrazivanja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
V. Odgodena porezna imovina 40,98% 97,62% 264,78% 26,64%
B) KRATKOTRAINA . . . o
IMOVINA 88,89% 57,83% 36,65% 55,92%
I. Zalihe 475,61% 98,38% 7,24% 22,58%
II. Potrazivanja 94,96% 123,76% -25,27% 0,85%
_III. K_ratkotra]na financijska 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
imovina
IV. Novac i nov¢ani ekvivalenti 34,79% 25,30% 78,53% 80,01%
C) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLIJA 1 249,84% 1041,70% 5,49% 462,35%
OBRACUNATI PRIHODI
D) UKUPNO AKTIVA 108,36% 75,02% 149,86% 24,30%
PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE 2121,99% 174,03% 27,55% 88,18%
I. Temeljni (upisani) kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Il. Kapitalne rezerve 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
gjbﬁgﬁrzana dobitili preneseni | 24509000006 | 1939,09% | 173.71% |  27,60%
IV. Dobit ili gubitak razdoblja 2032,16% 65,42% -56,52% 308,26%
B) REZERVIRANJA -100,00% 0,00% 0,00% -
O DUGOROCNE OBVEZE -100,00% 0,00% 0,00% 15,69%
D) KRATKOROCNE OBVEZE 102,55% 33,09% 33,26% -21,48%
E) ODGODENO PLACANJE
TROSKOVA I RASHOD 0,00% 43,16% 15,15% 54,17%
BUDUCEG RAZDOBLIJA
F) UKUPNO PASIVA 108,36% 75,02% 149,86% 24,30%

U tablicama 10 i1 11 prikazana je horizontalna analiza bilance poduzeca Pepco Croatia d.o.o.
za razdoblje od 2017. do 2021. godine. Radi bolje preglednosti, analiza je podijeljena na
apsolutne i relativne promjene izmedu dva uzastopna razdoblja. Temeljem prikazanih tablica,
moze se zakljuciti, kako poduzece biljezi znacajan rast ukupne aktive u 2018. u odnosu na

2017. godinu za 108,36%, a najveci je rast zabiljeZen 2020. godine za ¢ak 149,86% u odnosu
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na prethodnu, dok je najmanji porast u 2021. godini i iznosi tek 24,30%. Na porast aktive
najvise je utjecao porast dugotrajne imovine kao najznacajnije stavke, koja je u 2020. porasla
za 258,15%, a najmanji je porast takoder u 2021. godini. Istovremeno, kratkotrajna imovina
porasla je u promatranom razdoblju, ¢emu najviSe pridonosi porast novaca i novcanih
ekvivalenata, a zatim i zaliha trgovacke robe. Iako porast zaliha trgovacke robe iznosi 98,38%
u 2019. godini, u 2020. dolazi do znacajnog smanjenja porasta uz istovremeno smanjenje
potrazivanja za 25,27%. Suprotno prethodno istaknutom, u 2021. godini dolazi do porasta
potrazivanja, ¢ime je opravdan i porast zaliha za 22,58%. Nadalje, ukupna pasiva prati trend
rasta ukupne aktive, a kao najznacajnija stavka isti¢u se kratkorone obveze u razdoblju od
2017. do 2020. godine, dok je u 2021. godini najznacajnija pozicija kapital i rezerve s
porastom od 88,18%. Kratkorocne obveze u 2017. godini biljeze vec¢i rast od kratkotrajne
imovine, Sto ukazuje na probleme s likvidnoS¢u u prvoj godini poslovanja. Medutim, od 2018.
do 2020. godine kratkotrajna imovina porasla je viSe od kratkoro¢nih obveza ¢ime se
likvidnost postepeno povecavala 1 svoj vrhunac biljezi 2021. godine kada je kratkotrajna
imovina porasla za 55,92% uz istovremeno smanjenje kratkoro¢nih obveza za 21,48%.
Takoder, glavnica kroz promatrano razdoblje biljezi rast za 174,03% u 2019., 27,55% u 2020.
188,18% u 2021. godini, Sto ukazuje na smanjenje zaduZenosti poduzeca ili povecanje udjela

vlastitog financiranja.
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Tablica 12 Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa Pepco Croatia d.o.o. za

razdoblje od 2017. do 2021. godine — apsolutna promjena, u kunama

PRVA DIFERENCIJA

POZICIJA
2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020

I. POSLOVNI PRIHODI 189.018.575 | 167.624.436 | 113.315.910 | 182.137.410
1. Prihodi od prodaje 187.243.658 | 165.849.681 | 110.241.838 | 172.400.991
2. Ostali poslovno prihodi 1.774.917 1.774.755 3.074.072 9.736.419
II. POSLOVNI RASHODI 161.225.299 | 149.446.127 | 139.922.719 | 119.359.709
1. Materijalni troskovi 137.558.162 | 117.051.026 | 70.865.237 | 86.733.772
2. Troskovi osoblja 17.447.496 | 17.893.155 | 19.981.519 | 10.394.223
3. Amortizacija 4.154.043 4.749.313 | 43.332.344 | 14.122.968
4. Ostali troskovi 4.402.378 6.110.641 845.651 -202
5. Vrijednosna uskladenja 853.808 -158.571 -327.135 -77.734
6. Rezerviranja 0 0 0 750.422
7. Ostali poslovni rashodi -3.190.588 3.800.563 5.225.103 7.436.260
1. FINANCIJSKI PRIHODI 1.891.085 -422.944 9.200.695 -6.783.952
IV. FINANCIJSKI RASHODI 1.448.594 -104.054 6.969.995 | -3.102.046
V. UKUPNI PRIHODI 190.909.660 | 167.201.492 | 122.516.605 | 175.353.458
V1. UKUPNI RASHODI 162.673.893 | 149.342.073 | 146.892.714 | 116.257.663
VII. DOBIT PRIJE

OPOREZIVANJA 28.235.767 | 17.859.419 | -24.376.109 | 59.095.795
VIIl. POREZ NA DOBIT 5.523.674 3.731.738 -4,187.678 | 11.211.185
IX. DOBIT ILI GUBITAK

TEKUCEG RAZDOBLJA 22.712.093 | 14.127.681 | -20.188.431 | 47.884.610
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Tablica 13 Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za

razdoblje od 2017. do 2021. godine — relativna promjena

STOPA PROMJENE
POZICIJA
2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 2021/2020

I. POSLOVNI PRIHODI 388,83% 70,54% 27,96% 35,12%
1. Prihodi od prodaje 389,08% 70,46% 27,48% 33,71%
2. Ostali poslovno prihodi 364,10% 78,45% 76,14% 136,92%
[I. POSLOVNI RASHODI 324,67% 70,87% 38,83% 23,86%
1. Materijalni troskovi 453,90% 69,73% 24.87% 24,38%
2. TroSkovi osoblja 226,94% 71,19% 46,44% 16,50%
3. Amortizacija 386,88% 90,85% 434,32% 26,49%
4. Ostali troSkovi 100,48% 69,57% 5,68% 0,00%
5. Vrijednosna uskladenja 0,00% -18,57% -47,05% -21,12%
6. Rezerviranja 0,00% 0,00% 0,00% -
7. Ostali poslovni rashodi -51,38% 125,89% 76,62% 61,74%
I11. FINANCIJSKI PRIHODI 943,68% -20,22% 551,42% -62,41%
IV. FINANCIJSKI RASHODI 403,39% -5,76% 409,12% -35,76%
V. UKUPNI PRIHODI 391,11% 69,75% 30,11% 33,12%
VI. UKUPNI RASHODI 325,23% 70,22% 40,57% 22,84%
VII. DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA -2342,04% 66,07% -54,30% 288,08%
VIII. POREZ NA DOBIT , -6278,90% 68,65% -45,68% 225,13%
IX. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCEG
RAZDOBLJA -2032,16% 65,42% -56,52% 308,26%

U tablicama 12 i 13 prikazana je horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeca Pepco
Croatia d.0.0. za razdoblje od 2017. do 2018. godine, a radi bolje preglednosti podijeljena je
na apsolutne i relativne promjene izmedu dva uzastopna razdoblja. U prikazanoj horizontalnoj
analizi ra¢una dobiti i gubitka primjetan je rast prihoda od prodaje kroz ¢itavo promatrano
razdoblje. Naime, u 2018. godini biljeZe rast za ¢ak 389,08% u odnosu na 2017., a najmanji
porast je zabiljezen u 2020. godini. Navedena promjena potvrduje ubrzanje obrtaja zaliha
trgovacke robe. Nadalje, poslovni rashodi biljeze visoke stope rasta u prve tri godine, a
najmanji porast zabiljezen je u 2021. godini i iznosi 23,86%. Najbolja ekonomicnost
poslovanja zabiljeZzena je u 2020. i 2021. godini kada je rast poslovnih prihoda veéi od
poslovnih rashoda. Ve¢i porast financijskih prihoda u 2018. 1 2020. godini od financijskih
rashoda ukazuju na bolju ekonomicnost financijskih aktivnosti u odnosu na prethodne dvije
promatrane godine, kada je smanjenje financijskih prihoda ve¢e od smanjenja financijskih
rashoda. Znacajno povecanje poslovnih rashoda u 2020. godini za 38,83% za posljedicu je

imalo smanjenje neto dobiti za 56,52%, koja ve¢ u sljedecoj godini biljezi znacajan porast za
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308,26%. U raspodjeli dobiti preferira se zadrzavanje iste, zbog Cega dolazi do povecanja
kapitala za 174,03% u 2019., 27,55% u 2020. i 88,18% u 2021. godini, kako je prethodno

istaknuto.

3.2.2. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja poduzecéa Offertissima d.o.o.

U prilogu 5 prikazana je horizontalna analiza bilance poduzeca Offertissima d.o.0. za
razdoblje od 2017. do 2020. godine. Primjetno je smanjenje ukupne imovine i ukupnih obveza
za 32,63% u 2018. godini, dok je u 2019. zabiljezen porast od 21,03%, a u 2020. 16,39% u
odnosu na prethodnu. U promatranom razdoblju najvece uceS¢e na porast ukupne aktive ima
kratkotrajna imovina, koja biljezi rast za 22,95% u 2019., odnosno za 19,08% u 2020. godini.
Unutar kratkotrajne imovine kao najznacajnija stavka isticu se novac i nov€ani ekvivalenti te
zalihe trgovacke robe. Takoder, pozajmica drustva Offertissima nekretnine d.o.0. uzrok je
povecanja kratkotrajne financijske imovine. Uz porast kratkotrajne imovine, istice se
smanjenje kratkoro¢nih obveza za 8,05% u 2018. u odnosu na 2017. godinu i 4,96% u 2019. u
odnosu na 2018. godinu, §to za posljedicu ima pozitivan u¢inak na likvidnost poduzeca.
Medutim, u 2020. zabiljeZen je porast istih za 19,44%, odnosno nesto vec¢i porast od porasta
kratkotrajne imovine u istom razdoblju, zbog cega se likvidnost poduze¢a neznacajno
smanjila. Nadalje, primjetno je smanjenje dugoro¢nih obveza za 100%, uz istovremeno
povecanje kapitala za 26,57% u 2019., odnosno 15,98% u 2020. godini. Do navedenog
porasta kapitala dolazi zadrzavanjem neto dobiti prethodnih razdoblja, a navedene promjene

ukazuju na porast trajnih izvora financiranja.

U prilogu 6 prikazana je horizontalna analiza racuna dobiti i1 gubitka poduzeca Offertissima
d.o.0. za razdoblje od 2017. do 2020. godine. Zabiljezen je porast prihoda od prodaje u prve
dvije godine za 7,77% i 4,81%, dok u 2020. godini biljeze pad za 7,77% te oni Cine
najznacajniju stavku poslovnih prihoda. Do relativno malog porasta, a kasnije pada doslo je
zbog zatvaranja poslovnica u vrijeme pandemije COVID-19, a smanjenje prodaje utjecalo je
na pad dobiti prije oporezivanja, odnosno dobiti nakon oporezivanja kroz promatrano
razdoblje za 12,92% u 2019. 1 23,25% u 2020. godini. Takoder je primjetan prvotni porast
poslovnih rashoda za 8,80% u 2018. i 7,18% u 2020. godini, a zatim i njihov pad za 3,19%.
Navedeni porast poslovnih rashoda bio je ve¢i od rasta poslovnih prihoda u 2018. i 2019.
godini, dok je u 2020. godini smanjenje poslovnih prihoda veée od smanjenja poslovnih
rashoda. Navedene promjene ukazuju na smanjenje ekonomicnosti poslovanja kroz ¢itavo

promatrano razdoblje. Vidljivo je kako su financijski prihodi znacajno smanjeni u 2019.
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godini za 50,82%, nakon ¢ega biljeze rast u 2020. godini za 336,86%, a financijski rashodi su
se u navedenim godinama smanjivali. Medutim, financijski prihodi i rashodi ¢ine relativno
mali udio, zbog Cega nisu imali znaCajan utjecaj na ostvarenu neto dobit, koja se prema

Odluci ¢lanova drustva u cijelosti rasporeduje na zadrzanu dobit.

3.2.3. Horizontalna analiza financijskih izvjestaja poduzeca Tedi poslovanje d.o.o.

Horizontalna analiza bilance poduzeéa Tedi poslovanje d.o.0. za razdoblje od 2018. do 2021.
godini prikazana je u prilogu 7. Kako je iskazano u istom, zabiljezZen je porast ukupne aktive i
ukupne pasive za 82,98% u 2019., 73,32% u 2020. i 20,66% u 2021. godini. Naime, primjetan
je porast dugotrajne imovine S§to se uglavnhom odnosi na opremu za maloprodajne
prodavaonice. Takoder, kratkotrajna imovina najznacajnija je stavka ukupne aktive u 2019. 1
2020. godini, a unutar nje posebno dolaze do izrazaja zalihe trgovacke robe s kontinuiranim
porastom, dok je u 2021. godini najznacajnija stavka dugotrajna imovina. Naime, kratkoro¢ne
obveze biljeze rast od 52,95% u 2019. te 76,46% u 2020. godini, dok kratkotrajna imovina u
promatranim godinama biljezi porast od 91,91%, odnosno 75,32%. Prikazane relativne
promjene podrazumijevaju povecanje likvidnosti u 2019. godini, ali i njezino smanjenje u
2020. Medutim, u 2021. godini se kratkotrajna imovina povecala za 6,39% uz istovremeno
znacajno smanjenje kratkoro¢nih obveza za 44,10%, zbog cega je to ujedno 1 godina kada
poduzec¢e ima najvecu likvidnost. Primjetno je i povecanje placenih troSkova buduceg
razdoblja, koji se najve¢im dijelom odnose na razgranicenje troSkova poslovanja. Poduzece je
u 2018. godini poslovalo s gubitkom u iznosu od 3.367.879,00 kuna, medutim ve¢ je u
sljedec¢em razdoblju zabiljeZzena dobit poduzeca, §to je utjecalo na povecanje kapitala i rezervi
u 2020. za 68,40%, odnosno 186,20% u 2021. godini. Obzirom da poduzeée nema dugoro¢nih

obveza, posebno dolazi do izraZaja ¢injenica o koriStenju vlastitih izvora financiranja.

Naposljetku, horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeca Tedi poslovanje d.o.0. za
razdoblje od 2018. do 2021. godine prikazana je u prilogu 8. ZabiljeZen je znaCajan rast
prihoda od prodaje za 330,89% u 2019., 53,70% u 2020. 1 174,82% u 2021. godini, ¢ime je
opravdan prethodno istaknut porast zaliha trgovacke robe. Uz porast poslovnih prihoda,
istovremeno je zabiljezen porast poslovnih rashoda za 210,40% u 2019., 56,01% u 2020. i
42,15% u 2021. godini. Navedeni porast poslovnih rashoda je u navedenim godinama manji
od rasta poslovnih prihoda, zbog cega se povecava ekonomicnost poslovanja kroz ¢itavo
promatrano razdoblje. Takoder, u promatranom razdoblju zabiljeZeno je konstantno smanjenje

financijskih prihoda uz istovremeno povecanje financijskih rashoda u prve dvije te
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neznacajnog smanjenja u zadnjoj promatranoj godini. Medutim, s relativno malim udjelom,
navedene pozicije nemaju znacajan utjecaj na rezultat poslovanja. Poduzece je u 2018. godini
poslovalo s gubitkom, koji je u 2019. godini smanjen za 392,58%. U 2020. godini neto dobit
raste za 47,17% u odnosu na prethodnu 2019. godinu, dok je u 2021. godini neto dobit
povecana za 143,97%. Buduéi da se ista rasporeduje u zadrzanu dobit, opravdan je rast

kapitala i rezervi iskazan u horizontalnoj analizi bilance.

3.3. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja odabranih poduzeca

U ovome poglavlju provesti ¢e se vertikalna analiza financijskih izvjeStaja za tri odabrana
poduzeca na temelju strukturnih financijskih izvjestaja. Izjednacavanjem ukupne aktive 1
pasive te ukupnih prihoda sa 100%, dobiti ¢e se uvid u strukturu financijskih izvjestaja.
Dakle, pojedine pozicije bilance izrazavaju se kao postotak od ukupne aktive i pasive,

odnosno pojedine pozicije ratuna dobiti 1 gubitka kao postotak od ukupnih prihoda.

3.3.1. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduzeca Pepco Croatia d.o.o.

Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduze¢a Pepco Croatia d.0.0. u razdoblju od 2017.
do 2021. godine provesti ¢e se u ovome dijelu rada. Na temelju javno objavljenih financijskih

izvjestaja omogucen je uvid u strukturu bilance te racuna dobiti 1 gubitka.
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Tablica 14 Vertikalna analiza bilance poduzec¢a Pepco Croatia d.o.0. za razdoblje od 2017. do
2021. godine, u postocima

GODINA
POZICIJA 2017 | 2018 [ 2019 | 2020 [ 2021
AKTIVA

A) DUGOTRAJINA IMOVINA 41,79 47,15 51,28 73,51 65,08
I. Nematerijalna imovina 2,33 1,49 1,01 0,32 0,30
I1. Materijalna imovina 38,81 44,52 48,73 71,88 64,05
I11. Dugotrajna financijska imovina 0,00 0,71 1,04 0,58 0,00
IV. Potrazivanja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 0,65 0,44 0,50 0,73 0,74
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 58,09 52,66 47,49 25,97 32,58
I. Zalihe 6,55 18,10 20,51 8,80 8,68
I1. Potrazivanja 4,24 3,97 5,07 1,52 1,23
I11. Kratkotrajna financijska imovina 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. Novac i nov¢ani ekvivalenti 47,30 30,60 21,91 15,65 22,67
C) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG

RAZDOBLJA 1 OBRACUNATI PRIHODI 0,11 0,19 1,22 0,52 2,34
D) UKUPNO AKTIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE -3,01 29,17 45,68 23,32 35,30
I. Temeljni (upisani) kapital 0,30 0,14 0,08 0,03 0,03
Il. Kapitalne rezerve 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
I11. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 0,00 -1,58 16,66 18,25 18,73
IV. Dobit ili gubitak razdoblja -3,30 30,62 28,94 5,04 16,54
B) REZERVIRANJA 7,39 0,00 0,00 0,00 0,00
C) DUGOROCNE OBVEZE 31,07 0,00 0,00 48,19 44,85
D) KRATKOROCNE OBVEZE 64,55 62,75 47,72 25,45 16,08
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA

1 RASHOD BUDUCEG RAZDOBLJA 0,00 8,08 6,61 3,05 3,78
F) UKUPNO PASIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

U strukturi analizirane bilance kratkotrajna imovina ¢ini najveci udio ukupne imovine u 2017.
i 2018. godini s 58,09%, odnosno 52,66% udjela u ukupnoj imovini. Unutar kratkotrajne
imovine se sukladno horizontalnoj analizi najvise isticu novac i nov€ani ekvivalenti te zalihe
trgovacke robe u ne$to manjem postotku. Od 2019. godine najvec¢i udio u ukupnoj imovini
zauzima dugotrajna imovina s udjelom od 51,28% u 2019., 73,51% u 2020. te 65,08% u 2021.
godini, a unutar iste najve¢i udio zauzima materijalna imovina. U ukupnim obvezama,
kratkoroc¢ne obveze s 62,75% u 2018., 47,72% u 2019., dok dugoro¢ne obveze osciliraju te u
2018. 1 2019. godini iznose 0, a najveci udio biljeze u 2020. godini s 48,19%. Poduzece je u
2018. godini podmirilo preneseni gubitak iz 2017. godine i naposlijetku poslovalo s dobiti.

Zadrzavanje dobiti prema Odluci ¢lanova druStva pridonijelo je porastu udjela kapitala 1
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rezervi u preostalim promatranim godinama te najveé¢i udio u ukupnim obvezama ostvaruje u

2019. godini s 45,68%. Takav trend ukazuje na vece koristenje tudih izvora financiranja.

Tablica 15 Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeca Pepco Croatia d.o.o. za
razdoblje od 2017. do 2021. godine, u postocima

GODINA
POZICIJA 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

I. POSLOVNI PRIHODI 99,59 99,13 99,59 97,95 99,42
1. Prihodi od prodaje 98,59 98,18 98,60 96,60 97,03
2. Ostali poslovno prihodi 1,00 0,94 0,99 1,34 2,39
Il. POSLOVNI RASHODI 101,73 87,97 88,55 94,49 87,91
1. Materijalni troskovi 62,09 70,02 70,02 67,20 62,79
2. TroSkovi osoblja 15,75 10,49 10,57 11,90 10,42
3. Amortizacija 2,20 2,18 2,45 10,07 9,57
4. Ostali troskovi 8,98 3,66 3,66 2,97 2,23
5. Vrijednosna uskladenja 0,00 0,36 0,17 0,07 0,04
6. Rezerviranja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,11
7. Ostali poslovni rashodi 12,72 1,26 1,68 2,27 2,76
I1l. FINANCIJSKI PRIHODI 0,41 0,87 0,41 2,05 0,58
IV. FINANCIJSKI RASHODI 0,74 0,75 0,42 1,64 0,79
V. UKUPNI PRIHODI 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
V1. UKUPNI RASHODI 102,47 88,72 88,97 96,13 88,70
VII. DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA -2,47 11,28 11,03 3,87 11,30
VIIl. POREZ NA DOBIT -0,18 2,27 2,25 0,94 2,30
IX. DOBIT ILI GUBITAK TEKUCEG

RAZDOBLJA -2,29 9,01 8,78 2,93 9,00

Poslovni prihodi prema analiziranom strukturnom izvjestaju ¢ine najveci udio ukupnih
prihoda s ¢ak 99% u promatranim godinama. Unutar navedene pozicije najznacajniji su
prihodi od prodaje, dok ostali poslovni prihodi s prosjeénim udjelom od 1,3% gotovo nemaju
utjecaj na poslovni rezultat. Nadalje, poslovni rashodi od 2018. godine biljeze neSto manji
udio od poslovnih prihoda, $to za posljedicu ima pozitivan financijski rezultat na kraju
razdoblja. S druge strane, financijski prihodi i rashodi imaju neznatan utjecaj na poslovni
rezultat, §to je vidljivo u njihovom odnosu prema ukupnim prihodima. Dakle, ve¢im udjelom
poslovnih prihoda od poslovnih rashoda, kao najznacajnijih stavki, ostvarena je dobit nakon
oporezivanja, koja u 2018. godini biljezi porast i ¢ini 9,01% ukupnih prihoda, dok u 2020.
godini Cini tek 2,93%. Usporedbom rezultata poslovanja s ukupnim prihodima, mogude je
zakljuciti kako su unato¢ 2017. godini kada posluje s gubitkom, u preostalim promatranim
godinama troSkovi prodane robe 1 ostali op¢i 1 administrativni troskovi bili na optimalnoj
razini, zbog Cega su zabiljezeni pozitivni i relativno veliki udjeli neto dobiti u ukupnim

prihodima.

35



3.3.2. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduzeca Offertissima d.o.o.

U prilogu 9 iskazana je vertikalna analiza bilance poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje
od 2017. do 2020. godine. Dugotrajna imovina poduzeca Offertissima d.o.0. ima zna¢ajno
manji udio u ukupnoj imovini od kratkotrajne imovine koja u prosjeku ¢ini 80,86% ukupne
imovine u promatranim godinama. Unutar kratkotrajne imovine najznacajniji su novac i
novcani ekvivalenti, a zatim zalihe trgovacke robe, kao §to je slucaj u poduzeéu Pepco Croatia
d.o.o. Zalihe trgovacke robe u prosjeku ¢ine 27,67% ukupne imovine, dok novac i nov¢ani
ekvivalenti imaju udio od 25,07% u 2017., 38,96% u 2018., 44,30% u 2019. te 44,43% u
2020. godini. U strukturi ukupnih obveza najznacajniji su kapital i rezerve s udjelom od preko
80% ukupnih obveza. Primjetno je kako dugoro¢ne obveze nemaju udio u ukupnim
obvezama, $to ide u prilog Cinjenici o koriStenju vlastitih izvora financiranja. S druge strane,
na drugom mjestu u strukturi ukupnih obveza nalaze se kratkoro¢ne obveze s 13,20% u 2017.,
18,02% u 2018., 14,15% u 2019. 1 14,52% u 2020. godini, gdje se kao najznacajnija stavka
isticu obveze prema dobavlja¢ima. Navedeni udjeli kratkoro¢nih obveza u odnosu na

kratkotrajnu imovinu potvrduju likvidnost poduzeca.

Vertikalna analiza raCuna dobiti i gubitka poduze¢a Offertissima d.o.o0. za razdoblje od 2017.
do 2020. godine prikazana je u prilogu 10. Poslovni prihodi ¢ine gotovo 100% ukupnih
prihoda u promatranim godinama. Medu njima, najvise do izrazaja dolaze prihodi od prodaje
s gotovo jednakim udjelom, dok ostali poslovni prihodi u prosjeku zauzimaju tek 1,09%
ukupnih prihoda. Poslovni rashodi kre¢u se izmedu 85,90% 1 91,21%. U 2020. godini
istovremeno je zabiljezen neznacajan pad udjela poslovnih prihoda i rast poslovnih rashoda
do cega dolazi uslijed pandemije radi zatvaranja poslovnica na odredeno vrijeme. Poduzece u
sve tri godine biljezi dobit nakon oporezivanja, a ona ¢ini udio od 11,38% u 2017., 10,88% u
2018., 9,07% u 2019 te 7,39% u 2020. u ukupnim prihodima. Obzirom na neznacajan udio
financijskih prihoda i1 rashoda u ukupnim prihodima, potvrduje se kako nemaju znacajan

utjecaj na financijski rezultat.
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3.3.3. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduzeca Tedi poslovanje d.o.o.

Strukturna analiza bilance poduzeca Tedi poslovanje d.o.o0. za razdoblje od 2018. do 2021.
godine prikazana je u prilogu 11. Na prvu je primjetno povecanje uspjesnosti poslovanja iz
godine u godinu. Naime, kratkotrajna imovina kao najznacajnija stavka zauzima udio od
49,70% u 2018. godini, u sljede¢e dvije oko 52,00%, a u 2021. godini 46,49% ukupne
imovine. Kao i u preostala dva poduzecéa, u kratkotrajnoj imovini najznacajnije su zalihe
trgovacke robe te novac 1 nov€ani ekvivalenti. Medutim, iako su kratkoroCne obveze vece od
kratkotrajne imovine, njihov udio u ukupnim obvezama u 2019. godini opada na 70,78% ¢ime
se povecava likvidnost poduzeca, odnosno uspjeSnost poslovanja. Navedena likvidnost
pocinje se smanjivati u 2020. godini kada se udio kratkoro¢nih obveza povecava na 72,06%
ukupnih obveza. Najveca likvidnost zabiljezena je u 2021. godini, kada kratkoro¢ne obveze
zauzimaju udio od 33,39% u ukupnim obvezama, koji je znaCajno manji od udjela
kratkotrajne imovine u ukupnoj imovini iste godine. Takoder, povecanjem kapitala i rezervi u
2019. godini na 27,78% ukupnih obveza dolazi do smanjenja zaduzenosti i povecanja
koriStenja vlastitih izvora financiranja, Sto ukazuje na povecanje sigurnosti poslovanja. Isti

trend primjetan je u zadnje analiziranoj, 2021. godini.

Naposljetku, u prilogu 12 iskazana je vertikalna analiza racuna dobiti 1 gubitka poduzeca Tedi
poslovanje d.o.o. za razdoblje od 2018. do 2021. godine. Poslovni prihodi Cine izmedu
99,19% i 99,95% ukupnih prihoda, a najznacéajniju stavku medu njima ¢ine prihodi od prodaje
s udjelom od 98,76% u 2018., 99,68% u 2019., 98,58% u 2020 i 99,63% u 2021. godini.
Ostali poslovni prihodi imaju neznacajan udio u ukupnim prihodima, koji u prosjeku iznosi
0,56%. lako poslovni prihodi imaju visoki udio u ukupnim prihodima, poduzece je u 2018.
godini poslovalo s gubitkom budu¢i da su poslovni rashodi biljezili ve¢i udio sa 116,57%.
Medutim, udio poslovnih rashoda se u narednim godinama smanjivao i bio manji od udjela
poslovnih prihoda, zbog ¢ega poduzece nadalje biljezi pozitivan financijski rezultat. S druge
strane, financijski rashodi su u 2019., 2020. 1 2021. godini imali veéi udio u ukupnim
prihodima u odnosu na financijske prihode, ali obzirom da se radi o izrazito niskim udjelima,
takav trend nije imao znacajan utjecaj na neto dobit poduzeca. Nakon §to je poduzeée u 2018.
godini poslovalo s gubitkom, isti je sljedece godine pokriven te neto dobit zauzima udio u

ukupnim prihodima od 11,85% u 2019., 11,22% u 2020. i 17,44% u 2021. godini.
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3.4. Analiza putem kljuc¢nih financijskih pokazatelja

Zbog kompleksnosti procesa analize i vaznosti informacija dobivenih analizom financijskih
izvjeStaja, uz horizontalnu i vertikalnu analizu, kao tre¢a metoda koristiti ¢e se financijski
pokazatelji. Temeljem financijskih pokazatelja moguce je utvrditi sigurnost i uspje$nost
poslovanja nekog poduzeéa, odnosno omoguciti uvid u vazne financijske informacije

relevantne za poslovno odlucivanje vlasnika, kreditora i sli¢nih.

3.4.1. Analiza putem pokazatelja likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti ukazuju na sposobnost poduzeca da kratkoro¢nim izvorima
financiranja podmiri kratkoro¢ne obveze. U najceS¢e pokazatelje likvidnosti ubrajaju se
koeficijent trenutne likvidnosti, koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti

te koeficijent financijske stabilnosti.

Tablica 16 Koeficijent trenutne likvidnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent trenutne likvidnosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,73 0,49 0,46 0,62 1,41
Offertissima d.o.o. 1,90 2,16 3,13 3,06 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,33 0,43 0,31 0,49

Kako je prikazano u tablici 16, Pepco Croatia d.o.o. je u 2017. godini u moguénosti podmiriti
73% kratkoro¢nih obveza raspolozivim novcem, dok se u 2018. godini navedeni koeficijent
smanjuje na 49%, a u posljednjoj 2021. godini poduzeée raspoloZivim novcem ima
sposobnost podmirenja ¢ak 1,41 puta viSe kratkoro¢nih obveza. Tijekom usporednih godina,
Offertissima d.o.0. ostvaruje bolje pokazatelje likvidnosti, a u 2019. i 2020. godini je u
mogucénosti podmiriti ¢ak 3 puta viSe kratkoro¢nih obveza. Suprotan trend zabiljeZen je kod
poduzeéa Tedi poslovanje d.o.o., koje u promatranim godinama u odnosu na Pepco Croatia
d.o.o. ostvaruje loSije rezultate, a najmanji koeficijent zabiljeZen je u 2018. i 2020. godini,
dok 2021. godine ima mogucnost raspolozivim novcem podmiriti 49% kratkoro¢nih obveza.
Medutim, navedeni pokazatelj lako moze dovesti do zablude budu¢i da se likvidnost promatra

u najkra¢em roku, zbog ¢ega nije najpouzdaniji.
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Tablica 17 Koeficijent ubrzane likvidnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent ubrzane likvidnosti

Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,80 0,55 0,57 0,67 1,49
Offertissima d.o.o. 3,32 2,92 3,86 3,83 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,34 0,45 0,31 0,51

Pouzdaniji je koeficijent ubrzane likvidnosti, kojemu se kao najniZa vrijednost uzima 1, a

pruza odgovor o moguénostima poduzeca kada bi moralo pokriti svoje kratkoro€ne obveze u

Sto krac¢em roku. Prema tablici 17, Pepco Croatia d.o.o. je najmanju sposobnost podmirenja

kratkoro¢nih obveza brzo unov€ivom imovinom, poput zalihama trgovacke robe, zabiljezio

2018. godine s koeficijentom 0,55, a najbolju 2021. godine s koeficijentom 1,49. Offertissima

d.o.o. biljezi visoku ubrzanu likvidnost kroz sve promatrane godine, a od 2019. godine u

mogucnosti je podmiriti ¢ak 3,8 puta vise kratkoro¢nih obveza od prikazanih u bilanci brzo

unov¢ivom imovinom. Na zadnjem mjestu nalazi se Tedi poslovanje d.0.0. kojemu niti u

jednoj promatranoj godini navedeni koeficijent nije bio ve¢i od 1.

Tablica 18 Koeficijent tekuce likvidnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent tekuce likvidnosti

Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,90 0,84 1,00 1,02 2,03
Offertissima d.o.o. 4,81 4,72 6,11 6,09 -
Tedi poslovanije d.o.o. - 0,59 0,74 0,73 1,39

Kako bi se sa sigurno$c¢u utvrdila likvidnost odredenog poduzeca, vazno je da koeficijent

tekuce likvidnosti bude veéi od 2, §to poduzecu pruza moguénost pravovremenog plac¢anja

dospjelih obveza. Promatrajuci tablicu 18, Pepco Croatia d.o.0. prvi puta zadovoljava
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navedenu vrijednost 2021. godine kada moze podmiriti 2,03 puta vise kratkoro¢nih obveza
kratkotrajnom imovinom. Medutim, Offertissima d.o.0. ostvaruje najvece koeficijente tekuce
likvidnosti te je u 2019. 1 2020. godini u moguénosti podmiriti Sesterostruko vise kratkoro¢nih
obveza kratkotrajnom imovinom. Tedi poslovanje d.o.o. i dalje biljezi najmanje koeficijente

tekuce likvidnosti, medutim iz godine u godinu priblizava se referentnoj vrijednosti.

Tablica 19 Koeficijent financijske stabilnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent financijske stabilnosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 1,49 1,62 1,12 1,03 0,81
Offertissima d.o.o. 0,47 0,18 0,16 0,14 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 4,40 1,58 1,59 0,80

Kako je iskazano u tablici 19, Pepco Croatia d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o. tek u 2021. godini
postizu koeficijent financijske stabilnosti manji od 1, kada koriste 80% dugoro¢nih izvora
financiranja za financiranje dugotrajne imovine. S druge strane, Offertissima d.0.0. kroz
¢itavo promatrano razdoblje biljezi koeficijent financijske stabilnosti manji od 1 te u 2020.

godini za financiranje dugotrajne imovine koristi tek 14% dugoro¢nih izvora financiranja.
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3.4.2. Usporedba putem pokazatelja zaduzenosti

Pokazatelji zaduzenosti prikazuju strukturu kapitala te ukazuju na stupanj zaduZenosti
poduzeéa. Razlikuju se koeficijent zaduzenosti, koeficijent vlastitog financiranja, koeficijent

financiranja, pokri¢e troskova kamata, faktor zaduzenosti te stupanj pokrica I i II.

Tablica 20 Koeficijent zaduzenosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent zaduZenosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,96 0,63 0,48 0,74 0,62
Offertissima d.o.o. 0,13 0,18 0,14 0,15 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,85 0,71 0,72 0,33

Tablica 21 Koeficijent vlastitog financiranja za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent vlastitog financiranja
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,11 0,29 0,46 0,23 0,35
Offertissima d.o.o. 0,78 0,82 0,86 0,85 -
Tedi poslovanije d.o.o. - 0,11 0,28 0,27 0,64

Struktura izvora financiranja imovine najbolje se moZe opisati putem koeficijenta zaduZenosti
1 vlastitog financiranja, pri ¢emu je pozeljno da prvi bude manji od 0,50, a drugi ve¢i od 0,50.
Koeficijenti zaduzenosti prikazani su u tablici 20, a koeficijenti vlastitog financiranja u tablici
21. Dakle, u 2017. godini, Pepco Croatia d.o.o. koristi 96% tudih izvora za financiranje
ukupne imovine, dok u sljedecoj taj udio opada na 63%, a 29% iz vlastitih izvora. Najbolji
omjer financiranja imovine postize u 2020. godini, kada je skoro polovi¢an udio financiranja
ukupne imovine tudim i jednako toliko vlastitim izvorima. Nasuprot njemu, Offertissima

d.o.o0. biljezi najbolju strukturu izvora financiranja imovine kroz ¢itavo promatrano razdoblje,
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pri ¢emu se kao najbolja godina isti¢e 2019. s udjelom od 14% tudih i 86% vlastitih izvora. S

druge strane, Tedi poslovanje d.o.o. u prve tri godine biljezi najlosiju strukturu, dok je u 2021.

godini zabiljezen preokret i koristi ¢ak 64% vlastitih izvora za financiranje ukupne imovine.

Tablica 22 Koeficijent financiranja za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent financiranja
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -31,81 2,15 1,04 3,16 1,73
Offertissima d.o.o. 0,17 0,22 0,17 0,17 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 8,04 2,55 2,67 0,52

Koeficijenti financiranja za razdoblje od 2017. do 2021. godine prikazani su u tablici 22.

Prikazuju¢i omjer ukupnih obveza i kapitala i rezervi, moze se zakljuciti, kako Pepco Croatia

d.o.o. ostvaruje izmedu 1,04 i 3,16 kuna obveza na jednu kunu kapitala. Suprotno, kao

poduzece s najboljom od analiziranih struktura izvora financiranja, Offertissima d.o.o.

ostvaruje minimalno 0,17, a maksimalno 0,22 lipa obveza na jednu kunu kapitala, ¢ime

potvrduje uspjesnost poslovanja. Tedi poslovanje d.o.o. u prve tri godine poslovanja ostvaruje

znacajno visoke obveze, dok u 2021. godine na jednu kunu kapitala ostvaruje 0,52 lipa

obveza, §to je ujedno bolji rezultat u odnosu na Pepco Croatia d.o.o.

Tablica 23 Pokric¢e troSkova kamata za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Pokrice troSkova kamata

Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -4,18 141,46 | 9.778,99 4,92 21,84
Offertissima d.o.o. 15.118,49 | 4.084,90 | 49.132,04 | 15.768,21 -
Tedi poslovanije d.o.o. - -71,59 54,25 62,23 66,39
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Pokric¢a troskova kamata za razdoblje od 2017. do 2021. godini dana su u tablici 23. Poslujuéi
s gubitkom, u 2017. godini Pepco Croatia d.0.0. ne ostvaruje zaradu niti za podmirenje
rashoda od kamata tudih izvora financiranja, a isti trend primjetan je za poduzece Tedi
poslovanje d.o.0. u 2018. godini. Medutim, u 2019. godini Pepco Croatia d.0.0. u moguénosti
je podmiriti 9.778,99 puta rashode od kamata iz zarade prije kamata i poreza. Uz njih,
Offertissima d.0.0. s niskim rashodima od kamata, a visokom EBIT zaradom ostvaruje

sposobnost podmirenja znacajno vise kamata od iskazanih.

Tablica 24 Faktor zaduzenosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Faktor zaduZenosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 30,15 10,77 1,93 2,07 1,68
Offertissima d.o.o. 0,63 0,75 0,36 0,29 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 65,31 18,03 14,72 1,55

Tablicom 24 prikazani su faktori zaduzenosti u razdoblju od 2017. do 2021. godine. Kako bi
pokrilo ukupne obveze, prema faktoru zaduzenosti u 2017. godini poduzec¢u Pepco Croatia
d.o.o. potrebno je ¢ak 30,15 godina, a u 2018. godini 10,77 godina. Medutim, unazad tri
godine za podmirenje ukupnih obveza potrebno mu je izmedu 1,68 1 2,07 godina.
Promatrajuci razdoblje od 2017. do 2020. godine, Offertissimi d.o.0. potrebno je ispod godine
dana za podmirenje istih. S druge strane, najveci broj godina biljezi Tedi poslovanje d.o.0.,
kojemu je u 2018. godini potrebno ¢ak 65,31 godina za podmirenje ukupnih obveza, dok mu

je u 2021. godini za podmirenje istih potrebno 1,55 godina.
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Tablica 25 Stupanj pokri¢a I za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Stupanj pokriéa 1
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -0,07 0,62 0,89 0,32 0,54
Offertissima d.o.o. 2,14 5,49 6,31 7,37 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,23 0,63 0,63 1,25

Tablica 26 Stupanj pokri¢a II za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Stupanj pokriéa 11
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,67 0,62 0,89 0,97 1,23
Offertissima d.o.o. 2,15 5,49 6,31 7,37 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,23 0,63 0,63 1,25

U tablicama 25 1 26 prikazani su stupanj pokric¢a I i stupanj pokri¢a II za razdoblje od 2017.
do 2021. godine. Pozeljno je da pokazatelji stupanja pokri¢a I i II ostvaruju vrijednosti vece
od 1, a kod poduzeca Pepco Croatia d.o.o. situacija je obrnuta. U 2019. godini iznose 0,89, §to
ukazuje na cinjenicu kako se dio dugotrajne imovine financira iz kratkoro¢nih obveza.
Medutim, u 2021. godini stupanj pokri¢a II iznosi 1,23 1 ukazuje na djelomi¢no financiranje
kratkotrajne imovine dugoroénim izvorima. Tijekom promatranog razdoblja, Offertissima
d.o.o. ostvaruje znatno vece vrijednosti pokazatelja, a najve¢i su ostvareni u 2020. godini 1
iznose 7,37. Tedi poslovanje d.o.o. biljeZi vrijednosti manje od 1 do 2020. godine, dok u
2021. godini stupanj pokri¢a I i1 II iznosi 1,25, §to ukazuje na koriStenje trajnih izvora za

financiranje kratkotrajne imovine.
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3.4.3. Usporedba putem pokazatelja aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti ukazuju na djelotvornost managementa da efikasno raspolaze imovinom

koja im je povjerena od strane vlasnika. Razlikuju se koeficijent obrta ukupne imovine,

koeficijent obrta kratkotrajne imovine, koeficijent obrta potrazivanja i trajanje naplate

potrazivanja u danima.

Tablica 27 Koeficijent obrta ukupne imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent obrta ukupne imovine

Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 1,44 3,40 3,30 1,72 1,84
Offertissima d.o.o. 1,44 2,32 2,00 1,62 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,80 1,86 1,67 2,39

U tablici 27 dani su koeficijenti obrta ukupne imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine.

Kako je pozeljno da vrijednost koeficijenta obrta ukupne imovine bude §to veca, poduzece

Pepco Croatia d.o.o0. posebno se isti¢e. Naime, u razdoblju od 2017. do 2020. godine biljezi

najvisSe vrijednosti te ostvaruje izmedu 1,44 i1 3,40 kuna ukupnih prihoda na jednu kunu

ukupne imovine. Offertissima d.0.0. do 2019. godine na drugom je mjestu, dok u 2020. godini

bolji koeficijent postize Tedi poslovanje d.o.o. Takoder, u 2021. godini ve¢i koeficijent obrta

ukupne imovine biljezi Tedi poslovanje d.o.0. u odnosu na Pepco Croatia d.o.o. te na jednu

kunu ukupne imovine ostvaruje 2,39 kuna ukupnih prihoda.

Tablica 28 Koeficijent obrta kratkotrajne imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine

Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 2,48 6,45 6,94 6,61 5,64
Offertissima d.o.o. 2,27 2,72 2,31 1,83 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 1,60 3,56 3,16 5,14
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Prema tablici 28, Pepco Croatia d.0.0. ostvaruje najbolje vrijednosti koeficijenta obrta
kratkotrajne imovine u svim promatranim godinama, a najvecu vrijednost postize u 2019.
godini kada na jednu ulozenu kunu Kratkotrajne imovine ostvaruje 6,94 kuna ukupnih
prihoda. Nadalje, Offertissima d.0.0. ostvaruje znatno nize vrijednosti, a u 2020. godini
ostvaruje 1,83 kune ukupnih prihoda na jednu kunu kratkotrajne imovine. Nije nevazno
istaknuti kako prema navedenom koeficijentu Tedi poslovanje d.o.0. iz godine u godinu
biljezi bolje rezultate te se u 2021. godini znatno priblizio Pepcu Croatia d.o.0. s 5,14 kuna

ukupnih prihoda na jednu kunu kratkotrajne imovine.

Tablica 29 Koeficijent obrta potrazivanja za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Koeficijent obrta potrazivanja
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 33,51 84,88 64,05 | 109,27 | 144,87
Offertissima d.o.o. 7,62 16,75 19,14 14,04 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 82,86 | 122,49 | 386,89 | 307,14

Tablica 30 Trajanje naplate potrazivanja za razdoblju od 2017. do 2021. godine

Trajanje naplate potrazivanja
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 10,89 4,30 5,70 3,34 2,52
Offertissima d.o.o. 47,90 21,79 19,07 26,00 -
Tedi poslovanije d.o.o. - 4,39 2,98 0,93 1,19

Koeficijent obrta potrazivanja pruza informaciju koliko puta godiSnje poduzece naplati svoja
potrazivanja te iz njega proizlazi pokazatelj trajanja naplate potrazivanja u danima, a njihove

vrijednosti dane su u tablicama 29 i 30. Najmanje razdoblje za naplatu potrazivanja u 2020.
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godini biljezi Tedi poslovanje d.o.o., kojemu je potrebno 0,93 dana da naplati ista, dok je

Pepcu Croatia d.0.0. potrebno 3,34 dana, a Offertissimi d.0.0. 26 dana.

3.4.4. Usporedba putem pokazatelja ekonomicnosti

Mjereéi odnos prihoda i rashoda, pokazatelji ekonomicnosti pruzaju uvid koliko se prihoda
ostvari po jedinici rashoda. U najvaznije pokazatelje ekonomic¢nosti ubrajaju se ekonomic¢nost
ukupnog poslovanja, ekonomi¢nost poslovnih aktivnosti te ekonomicnost financijskih

aktivnosti.

Tablica 31 Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,98 1,13 1,13 1,16 1,13
Offertissima d.o.o. 1,16 1,15 1,12 1,09 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 0,85 1,17 1,16 1,28

Tablica 32 Ekonomi¢nost poslovnih aktivnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Ekonomi¢nost poslovnih aktivnosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,98 1,13 1,13 1,16 1,13
Offertissima d.o.o. 1,16 1,15 1,13 1,09 -
Tedi poslovanije d.o.o. - 0,85 1,18 1,17 1,29

Poslovni prihodi i rashodi ostvaruju izrazito visok udio u ukupnim prihodima i rashodima kod
sva tri poduzeca, §to je primjetno prema jednakim rezultatima ekonomi¢nosti ukupnog
poslovanja i ekonomic¢nosti poslovnih aktivnosti prikazanim u tablicama 31 i 32. Sukladno

tome, navedena dva pokazatelja promatrati ¢e se zajedno. U razdoblju od 2018. do 2021.
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godine Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje vece ukupne prihode za izmedu 113% i 116% u odnosu
na ukupne rashode, odnosno veée poslovne prihode u odnosu na poslovne rashode u istim
postocima. U istom razdoblju, Offertissima d.o.0. a najveéu ekonomicnost ukupnog
poslovanja i poslovnih aktivnosti ostvaruje u 2018. godini, kada na jednu kunu ukupnih
rashoda ostvaruje 1,15 kuna ukupnih prihoda, odnosno na jednu kunu poslovnih rashoda
ostvaruje 1,15 kuna poslovnih prihoda. Takoder, Tedi poslovanje d.o.o. biljezi pozitivne
rezultate te u razdoblju od 2019. do 2021. godinu na jednu kunu poslovnih rashoda ostvaruje

izmedu 1,17 1 1,29 kuna poslovnih prihoda.

Tablica 33 Ekonomic¢nost financijskih aktivnosti za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Ekonomic¢nost financijskih aktivnosti
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,56 1,16 0,98 1,25 0,73
Offertissima d.o.o. 0,76 0,47 0,27 1,22 -
Tedi poslovanje d.o.o. - 1,11 0,20 0,06 0,11

Vrijednosti pokazatelja ekonomicnosti financijskih aktivnosti prikazane su u tablici 33.
Ekonomic¢nost financijskih aktivnosti oscilira u promatranom razdoblju budué¢i da najveci
udio u financijskim rashodima ¢ine pozitivne ili negativne teCajne razlike. Pepco Croatia
d.o.o. 1 Offertissima d.o.0. najbolju ekonomicnost financijskih aktivnosti postizu u 2020.
godini, kada na jednu kunu financijskih rashoda ostvaruju 1,25 i 1,22 kune financijskih
prihoda, dok je za Tedi poslovanje d.o.0. najvec¢a navedena ekonomicnost zabiljezena u 2018.

godini sa 111% ve¢im ostvarenim financijskim prihodima u odnosu na financijske rashode.
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3.4.5. Usporedba putem pokazatelja profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti ubrajaju se u najvaznije pokazatelje financijske analize te ukazuju
na sigurnost poslovanja poduzeéa. Od najvaznijih, razlikuju se bruto i neto marza profita,
bruto i neto rentabilnost imovine, rentabilnost vlastitog kapitala te rentabilnost vlastite

imovine.

Tablica 34 Neto marza profita za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Neto marza profita
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -1,78% | 9,09% | 8,78% | 3,64% | 9,52%
Offertissima d.o.o. 11,38% | 10,89% | 9,07% | 7,40% -
Tedi poslovanje d.o.o. - -17,05% | 12,13% | 11,46% | 17,77%

Tablica 35 Bruto marza profita za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Neto marza profita
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -1,96% | 11,35% | 11,03% | 4,58% | 11,82%
Offertissima d.o.o. 13,89% | 13,28% | 11,07% | 8,60% -
Tedi poslovanije d.o.o. - -17,05% | 14,65% | 14,24% | 21,94%

Marzom profita iskazuje se sposobnost poduzeta u zadrZavanju ukupnih prihoda u obliku
dobiti uvecanih za rashode od kamata, a razlikuju se neto i bruto marza profita (Jezovita,
2016). Prema tablicama 34 i 35, Pepco Croatia d.o.0. postize najmanje stope neto i bruto
marZze profita. Iako je u 2017. godini poduzece poslovalo s gubitkom, ve¢ sljede¢e godine ono
zadrzava 9,09% ostvarenih prihoda u obliku neto dobiti uveéane za rashode od kamata,
odnosno 11,35% u obliku bruto dobiti uveéane za kamate. Medutim, u istoj godini

Offertissima d.o.o. ostvaruje vece stope, dok Tedi poslovanje d.o.o. posluje s gubitkom i
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biljezi negativnu neto i bruto marzu. Od 2019. do 2021. godine, Tedi poslovanje ostvaruje
najbolje rezultate i zadrzava izmedu 11,46% i 17,77% ostvarenih prihoda u obliku neto dobiti
uvecane za rashode, za razliku od Pepca Croatia d.o.0., koji zadrzava tek izmedu 3,64% i

9,52% istih, ¢ime ostvaruje najlosije rezultate.

Tablica 36 Neto rentabilnost imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Neto rentabilnost imovine
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -2,56% | 30,88% | 28,94% | 6,24% | 17,51%
Offertissima d.o.o. 16,43% | 25,20% | 18,12% | 11,95% -
Tedi poslovanje d.o.o. - -13,58% | 22,54% | 19,10% | 42,44%

Tablica 37 Bruto rentabilnost imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Bruto rentabilnost imovine
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -2,82% | 38,59% | 36,37% | 7,86% | 21,73%
Offertissima d.o.o. 20,06% | 30,98% | 22,13% | 13,91% -
Tedi poslovanije d.o.o. - -13,58% | 27,22% | 23,73% | 52,41%

U tablicama 36 1 37 dani su pokazatelji neto i1 bruto rentabilnosti imovine. Promatrajuci
rentabilnost imovine, primjetan je jednaki trend kao kod prethodno prikazanih marzi profita.
Nije nevazno istaknuti kako se 2020. godina, pogodena korona virusom, posebno istice kod
sva tri poduzeca. U istoj, Pepco Croatia d.o.0. na sto kuna ukupne imovine ostvaruje tek 6,24
kune neto dobiti uvecane za rashode od kamata, odnosno 7,86 kuna bruto dobiti, takoder
uvecane za kamate. NeSto bolje rezultate ostvaruje Offerissima d.0.0. s 11,95% neto
rentabilnosti imovine, dok Tedi poslovanje d.o.o. ostvaruje 19,10 kuna neto dobiti uvecane za

kamate na sto kuna ukupne imovine. Nadalje, u 2021. godini, Pepco Croatia d.o.0. biljezi
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znatno bolje rezultate, kada neto rentabilnost imovine iznosi 17,51%, a bruto rentabilnost
imovine 21,73% te se jednaki trend poboljSanja za isto razdoblje ocekuje za Offertsissimu
d.o.0o. S druge strane, Tedi poslovanje d.o.0. postize zavidan rezultat i u 2021. godini

ostvaruje 52,41% ukupne imovine u obliku bruto zarade uveéane za rashode od kamata.

Tablica 38 Rentabilnost vlastitog kapitala za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Rentabilnost vlastitog kapitala
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 109,83% | 104,95% | 63,35% | 21,60% | 46,86%
Offertissima d.o.o. 21,07% 30,73% | 21,14% | 13,99% -
Tedi poslovanje d.o.o. - -130,79% | 79,28% | 69,28% | 65,06%

Tablica 39 Rentabilnost vlastite imovine za razdoblje od 2017. do 2021. godine

Rentabilnost vlastite imovine
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -3,30% | 30,62% | 28,94% | 5,04% | 16,54%
Offertissima d.o.o. 16,43% | 25,19% | 18,12% | 11,95% -
Tedi poslovanije d.o.o. - -13,77% | 22,02% | 18,70% | 41,64%

Sposobnost poduzeca da ostvari povrate na ukupno raspolozive resurse, ukupnu imovinu,
oznaCava rentabilnost vlastite imovine, dok rentabilnost vlastitog kapitala oznacava
sposobnost povrata za vlasnike kapitala, a prikaz navedenih pokazatelja dan je u tablicama 38
1 39. Od 2018. godine Pepco Croatia d.o.o. na sto kuna ulozenog vlastitog kapitala ostvaruje
najviSe 104,95 kn neto dobiti, a najmanje 21,60 kuna. Istodobno, na sto kuna ukupne imovine
ostvaruje najvise 30,62 kuna, a najmanje 5,04 kune neto dobiti. Kroz promatrano razdoblje,
rentabilnost vlastitog kapitala veca je od rentabilnosti ukupne imovine, $to ukazuje na

pozitivhu ocjenu strukture izvora financiranja, odnosno djelovanje financijske poluge. lako
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ostvaruje manje povrate od 2018. godine nadalje, trend djelovanja financijske poluge vrijedi i
za poduzece Offertissima d.o.0. Buduéi da je Tedi poslovanje d.o.o. poslovalo s gubitkom, u
2018. godini biljezi negativne stope rentabilnosti, dok u sljede¢im godinama poslovanja ono
ostvaruje najveée stope rentabilnosti vlastitog kapitala i ukupne imovine, a buduci da su to
najznacajniji pokazatelji profitabilnosti, na prvom je mjestu u usporedbi s prethodna dva

poduzeca.

Tablica 40 EBIT marza profita za razdoblje od 2017. do 2021. godine

EBIT marza
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. -2,15% | 11,26% | 11,09% | 3,53% | 11,57%
Offertissima d.o.o. 13,96% | 13,41% | 11,21% | 8,58% -
Tedi poslovanje d.o.o. - -17,51% | 15,10% | 14,87% | 22,22%

Tablica 41 EBITDA marza profita za razdoblje od 2017. do 2021. godine

EBITDA marza
Poduzece 2017 2018 2019 2020 2021
Pepco Croatia d.o.0. 0,06% | 13,46% | 13,55% | 13,81% | 21,20%
Offertissima d.o.0. 15,87% | 15,33% | 12,43% | 10,06% -
Tedi poslovanije d.o.o. - -15,87% | 17,21% | 17,44% | 24,54%

Naposljetku, u tablicama 40 i1 41 prikazane su izraCunate EBIT i EBITDA marza. U
promatranom razdoblju, Pepco Croatia d.o.0. najmanju EBIT marzu ostvaruje u 2020. godini
od 3,53%, a najvecu u 2021. godini, kada poduzecu ostaje 11,57% dobiti prije kamata 1
poreza na 1 kunu poslovnih prihoda nakon pokri¢a poslovnih rashoda. Takoder, najviSu
EBITDA marzu postize u 2021. godini te na 1 kunu poslovnih prihoda ostvaruje 21,20%

EBITDA zarade nakon podmirenja poslovnih rashoda. Offertissima d.o.o0. biljezi vece stope
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EBIT marze te u 2020. godini, kada Pepco biljezi najmanju, ono ostvaruje 8,58%. Nadalje,
Tedi poslovanje d.o.0. u istoj godini ostvaruje 14,87% EBIT zarade na 1 kunu poslovnih
prihoda nakon podmirenja poslovnih rashoda. Takoder, Offertissima d.o.o. od 2018. godine
ostvaruje manje stope EBITDA marZe u odnosu na Pepco Croatia d.o.0., a Tedi poslovanje

d.o.o. vece.
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4. STATISTICKA ANALIZA REZULTATA POSLOVANJA PODUZECA PEPCO
CROATIAD.O.O.

U ovome dijelu rada, statistickim ¢e metodama biti usporedeni rezultati poslovanja poduzeca
Pepco Croatia d.0.0. i njegovih konkurenata Offertissime d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o.
Statisticke metode koje ¢e se koristiti su metoda deskriptivne analize, analize vremenskih
nizova i prognoziranja rezultata poslovanja. Radi bolje usporedbe, u nastavku rada ispitivati
¢e se tri hipoteze temeljem kojih ¢e se iznijeti zakljucci o poslovanju poduzeca Pepco Croatia

d.o.o. Hipoteze koje Ce se ispitivati su sljedece:

HI1: Poduzeée Pepco Croatia d.o.o. u prosjeku ostvaruje vece poslovne prihode po
zaposlenom u razdoblju od 2017. do 2021. godine u odnosu na svoje izravne konkurente

Offertissimu d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o.

H2: Zaposlenici poduzeca Pepco Croatia d.o.0. imaju vecu prosjecnu neto placu u razdoblju
od 2017. do 2021. godine u odnosu na zaposlenike izravnih konkurenta Offertissime d.0.0. i

Tedi poslovanja d.o.o.

H3: Poduzece Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje profitabilnost poslovanja u vecini razdoblja od

2017. do 2021. godine.

Poslovanje poduzeéa Pepco Croatia d.o.0. ¢e se kao i u dosad provedenim analizama
promatrati u razdoblju od 2017. do 2021. godine na temelju podataka iz javno objavljenih
financijskih izvjestaja. Za preostala dva poduzeca, podaci su nesto oskudniji te ¢e usporedba

biti provedena za razdoblja u kojima je zadovoljena dostupnost potrebnim podacima.

4.1. Deskriptivna statisticka analiza rezultata poslovanja

Billjan-August, Pivac i Stumbak (2009) navode kako se deskriptivna ili opisna statistika
temelji na potpunom obuhvatu statistickog skupa, ¢iju masu podataka organizirano prikuplja,
odabire, grupira, prezentira i interpretira dobivene rezultate. Opisujuci ¢injenice dobivene
mjerenjem ili opaZzanjem neke pojave, postize se jednostavnije i lakSe razumljiva forma
podataka obuhvacenih statistickim skupom. Dakle, deskriptivna se statistika usredotocuje na
graficke 1 numeri¢ke postupke koji se koriste za obradu i saZimanje podataka (Newbold,

Carlson i Thorne, 2013).

54



4.1.1. Poslovni prihodi po zaposlenome

Pepco Croatia d.o.0. od pocetka poslovanja biljezi porast poslovnih prihoda i1 broja
zaposlenih, kao rezultat Sirenja poslovanja popracen otvaranjem sve veéeg broja poslovnica iz
godine u godinu. U razdoblju od 2017. do 2021. godine, prosjecni poslovni prihodi poduzeéa
Pepco Croatia d.o.o. iznose 382.155,20 tisu¢a kuna, dok je prosjean broj zaposlenih 372
zaposlenika. U tablici 42, iskazani su poslovni prihodi po zaposlenom poduzeta Pepco
Croatia d.0.0. u razdoblju od 2017. do 2021. godine te neposrednih konkurenata Offertissime
d.o.o. i Tedi poslovanja d.o.o. za razdoblja u kojima je zadovoljena dostupnost podataka na

temelju financijskih izvjestaja.

Tablica 42 Poslovni prihodi po zaposlenom u poduzecu Pepco Croatia d.o.0. u razdoblju od

2017. do 2021. godine i usporedba s konkurentima, u tisu¢ama kuna

| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Pepco Croatia d.o.0.
Poslovni prihodi 48.612 | 237.630 | 405.255 | 518.571| 700.708
Broj zaposlenih 67 113 450 603 629
Poslovni prihod
po zaposlenome 725,55 | 2.102,92 | 900,57 859,99 | 1.114,00
Offertissima d.o.0.
Poslovni prihodi | 192.448 | 208.042 | 217.454 | 204.460 | -
Broj zaposlenih 392 439 451 449 | -
Poslovni prihod
po zaposlenome 490,94 473,90 | 482,16 455,37 | -
TEDI poslovanje d.o.o.

Poslovni prihodi 0 19.316 | 82.984 | 129.126 | 223.312
Broj zaposlenih 0 89 129 233 289
Poslovni prihod

po zaposlenome 0 217,03 | 643,29 554,19 | 772,71

U promatranom razdoblju, najmanji poslovni prihodi po zaposlenom poduzeca Pepco Croatia
d.o.o. ostvareni su u 2017. godini, prvoj godini poslovanja, kada poduzeée biljezi gubitak
razdoblja, a iznose 725,55 tisu¢a kuna. S druge strane, najve¢i poslovni prihodi po
zaposlenom ostvareni su u 2018. godini, kada poduzece posluje s dobiti, kao rezultat visoko
ostvarenih prihoda od prodaje uz relativno manji broj zaposlenih u odnosu na sljede¢e godine.
Kako je prikazano u tablici 42, poslovni prihodi po zaposlenom iznimno su visoki i u
preostalim godinama te u 2021. iznose 1.114,00 tisu¢a kuna. Takoder, prikazani su poslovni
prihodi po zaposlenome za konkurentska poduzeca. Usporedbom s konkurentima, moZze se

zakljuciti, kako poduzece Pepco Croatia d.o.0. ostvaruje najbolje rezultate kroz Ccitavo
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promatrano razdoblje. Iako Pepco u 2017. godini biljezi najmanje poslovne prihode po
zaposlenom, oni su ve¢i u odnosu na Offertissimu d.o.o. ¢iji su poslovni prihodi po
zaposlenom tada najveci i iznose 490,94 tisu¢a kuna. Takav trend nastavlja se i u preostalim
godinama, kada Offertissima d.o.0. poslovne prihode po zaposlenom drzi na priblizno
jednakim razinama. Nadalje, Tedi poslovanje u 2018. godini posluje s gubitkom i u odnosu na
Pepco Croatia d.o.0. biljezi niske poslovne prihode po zaposlenom u iznosu od 217,03 tisuce
kuna. Tako poslovni prihodi po zaposlenom u poduzeéu Tedi poslovanje d.o.o. osciliraju kroz
preostale godine, kontinuirano su niZi u odnosu na Pepco Croatia d.o.0. Kako bi tabelarno

prikazani podaci bili lakSe razumljivi isti su prikazani graficki.

Grafikon 10 Kretanje poslovnih prihoda po zaposlenom poduzeca Pepco Croatia d.o.o0. za

razdoblje od 2017. do 2021. godine i usporedba s konkurentima, u tisu¢ama kuna
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Dakle, na grafikonu 10 prikazano je kretanje poslovnih prihoda po zaposlenome u razdoblju
od 2017. do 2021. godine za sva tri medusobno konkurentna poduzeéa, a isti potvrduje
prethodno opisane rezultate. Na temelju tabelarno i graficki prikazanih podataka prihvaca se
hipoteza H1: Poduzece Pepco Croatia d.o.0. u prosjeku ostvaruje vece poslovne prihode po
zaposlenom u razdoblju od 2017. do 2021. godine u odnosu na svoje izravne konkurente
Offertissimu d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.0. Kako je prethodno istaknuto, Pepco Croatia d.o.0.
istovremeno biljeZi rast poslovnih prihoda i broja zaposlenih, a jednaki trend ostvaruje Tedi
poslovanje d.o.o., dok kod Offertissime d.0.0. navedene vrijednosti osciliraju u promatranom
razdoblju. Medutim, odnos poslovnih prihoda i broja zaposlenih najbolji je kod poduzeca
Pepco Croatia d.o.o., koji uistinu ostvaruje veée poslovne prihode po zaposlenom kroz ¢itavo

promatrano razdoblje, zbog Cega se ispitana hipoteza naposljetku prihvaca.
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4.1.2. Prosjecna neto placa

Godis$nje neto place i1 nadnice u poduzecu Pepco Croatia d.o.o. biljeZze porast iz godine u
godinu. U tablici 43 prikazane su prosje¢ne neto place zaposlenika poduzeca Pepco Croatia
d.o.o0. za razdoblje od 2017. do 2021. godine, ali i prosje¢ne neto place zaposlenika njegovih
konkurenata Offertissime d.0.0. i Tedi poslovanja d.o.o., ¢ime je omogucena medusobna

usporedba.

Tablica 43 Prosje¢ne neto place zaposlenika poduzeca Pepco Croatia d.o.0. u razdoblju od

2017. do 2021. godine i usporedba s konkurentima, u kunama

| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Pepco Croatia d.o.0.
Godisnje neto
place i nadnice 5.532.031 | 16.320.483 | 28.914.947 | 42.835.215 | 50.609.340
Mjese¢ne  neto
place i nadnice 461.003 1.360.040 | 2.409.579 | 3.569.601 4.217.445
Broj zaposlenih 67 113 450 603 629
Prosjeéna neto
plac¢a 6.880,64 12.035,75 5.354,62 5.919,74 6.705,00
Offertissima d.o.0.
Godisnje neto
place i nadnice 20.989.992 | 24.106.821 | 24.098.181 | 24.249.634 -
Mjesecne  neto
place i nadnice 1.749.166 2.008.902 2.008.182 | 2.020.803 -
Broj zaposlenih 392 439 451 449 -
Prosjecna neto
placéa 4.462,16 4.576,09 4.452,73 4.500,67 -
TEDI poslovanje d.o.o.
Godisnje neto
place i nadnice 0 2.682.657 6.503.561 | 10.406.288 | 14.856.181
Mjese¢ne  neto
place i nadnice 0 223.555 541.963 867.191 | 1.238.015,08
Broj zaposlenih 0 89 129 233 289
Prosjeéna neto
plac¢a 0 2.511,85 4.201,27 3.721,85 4.283,79

Prac¢enjem trziSta i zadovoljavanjem njegovih potreba, potraznja za dobrima poduzeca Pepco
Croatia d.o.0. 1 obujam poslovanja kroz godine rastu. Takva poveana potraznja utjecala je na
povecanje broja radnika. Zaposlenici poduzeca Pepco Croatia d.o.0. u 2017. godinu imaju
prosje¢nu neto placu 6.880,64 kune, a ve¢ u sljede¢oj godini 12.035,75 kuna. Medutim,
promatrajuci tablicu 43, moze se zakljuciti, kako u 2019. 1 2020. godini poduzece zaposljava

znatno vise radnika zbog cCega troSkovi osoblja rastu, a posljedi¢no su prosjecne neto place
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nize. Zatim, u 2021. godini, Pepco Croatia d.o.0. ostvaruje odli¢ne poslovne rezultate uz nizu
stopu rasta broja zaposlenih te prosjeCna neto placa raste i iznosi 6.705,00 kuna. Dakle,
promatrajuci razdoblje od pet godina, najveéa prosjecna neto placéa zabiljezena je 2018.
godine, a iznosila je 12.035,75 kn, dok je najmanja zabiljezena ve¢ sljedece godine u iznosu

od 5.354,62 kune.

Kako bi se prikazala znacajnost visine prosjecnih neto plac¢a zaposlenika u poduzeéu Pepco
Croatia d.o.o., analizirane su i prosjecne neto place zaposlenika konkurentskih poduzeca.
Dakle, zaposlenici Offertissime d.0.0. u usporedbi sa zaposlenicima Pepca Croatia d.0.0. u
promatrane Cetiri godine imaju manju prosjecnu neto placu. Takoder, u navedenom poduzecu
prosjecna neto placa je priblizno jednaka kroz godine, a najvisa je zabiljezena 2018. godine,
kada je iznosila 4.576,09 kuna. Medutim, najloSije prosjecne neto place zaposlenika
zabiljeZzene su kod poduzeca Tedi poslovanje d.o.o0., koje su neznacajno iznad minimalno
propisanih neto placa za navedena razdoblja. Najmanju prosjecnu neto placu biljezi u 2018.
godini, kada posluju s gubitkom te iznosi 2.511,85 kuna, a najvecu u 2021. godini i iznosi
4.283,79 kuna. Navedeni i tabelarno prikazani iznosi prosje¢nih neto placa za analizirane

godine usporedno su prikazani i graficki.

Grafikon 11 Kretanje prosje¢nih neto placa zaposlenika poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o. za

razdoblje od 2017. do 2021. godine i usporedba s konkurentima, u kunama
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Promatrajuéi grafikon 11 na kojemu je prikazano kretanje visine prosje¢nih neto placa za tri
medusobno konkurentna poduzeca u razdoblju od 2017. do 2021. godine, na prvu je primjetno

kako zaposlenici poduzeéa Pepco Croatia d.o.0. imaju najveée prosjeCne neto place.
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Temeljem prikazanog i navedenog, prihvaca se hipoteza H2: Zaposlenici poduzeéa Pepco
Croatia d.o.0. imaju vecu prosje¢nu neto placu u razdoblju od 2017. do 2021. godine u odnosu
na zaposlenike izravnih konkurenata Offertissime d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.o.
Komparacijom s Offertissimom d.0.0. u usporednom razdoblju od 2017. do 2020. godine,
Pepco uistinu ostvaruje veéu prosjeCnu neto placu. Jednaki rezultati biljeze se promatrajuci

TED:i poslovanje u usporednom razdoblju od 2018. do 2021. godine.

4.1.3. Pokazatelji profitabilnosti

Kako bi se provela deskriptivna analiza profitabilnosti poslovanja poduzeé¢a Pepco Croatia
d.o.o. u razdoblju od 2017. do 2021. godine, koristiti ¢e se neto vrijednosti pokazatelja te
rentabilnost vlastitog kapitala 1 ukupne imovine, kao najvaznijih pokazatelja profitabilnosti.
Pokazatelji profitabilnosti izracunati su u poglavlju 3.4., a skraceni prikaz najznacajnijih

pokazatelja za Pepco Croatia d.0.0. dan je u tablici 44.

Tablica 44 Pokazatelji profitabilnosti poslovanja poduze¢a Pepco Croatia d.o.0. u razdoblju
0d 2017. do 2021. godine, u postocima

Pokazatelji 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
profitabilnosti

Neto marza profita -1,78 9,09| 8,78| 3,64 | 9,52
Neto rentabilnost
imovine -2,56 | 30,88 |28,94 | 6,24 | 17,51
Rentabilnost
vlastitog kapitala 109,83 | 104,95 | 63,35 | 21,60 | 46,86
Rentabilnost
ukupne imovine -3,30 | 30,62 |28,94 | 5,04 | 16,54

Za ocjenu sigurnosti poslovanja poduzeca, pozeljno je da pokazatelji profitabilnosti budu Sto
veci. Medutim, neto marza profita u 2017. godini iznosi -1,78%, neto rentabilnost imovine
takoder je negativna i iznosi -2,56%. Nadalje, u istom razdoblju rentabilnost ukupne imovine
(ROA) iznosi -3,30%, a pozitivan rezultat biljezi jedino rentabilnost vlastitog kapitala (ROE)
sa 109,83%. Razlog lezi u tome $to je poduzece u navedenoj godini poslovalo s gubitkom.
Medutim, ve¢ u sljede¢im godinama poslovanja, sva Cetiri navedena pokazatelja ostvaruju
pozitivne vrijednosti. Najveca profitabilnost poslovanja zabiljeZena je u 2018. godini, kada
rentabilnost vlastitog kapitala iznosi 104,95%, a rentabilnost ukupne imovine 30,62%. lako u
razdoblju od 2018. do 2020. godine biljeze pozitivne rezultate, koji potvrduju profitabilnost,

iz godine u godinu njihove se vrijednosti smanjuju i profitabilnost poslovanja sve je niza do
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2021. godine, kada ponovno biljezi porast. Dakle, u 2021. godini neto marza profita iznosi
9,52%, neto rentabilnost imovine 17,51%, ROE 46,86% te ROA 16,54%. Tabelarno iskazani
pokazatelji profitabilnosti, graficki su prikazani na grafikonu 12, koji pruza jasniji uvid u

profitabilnost poslovanja poduzeca Pepco Croatia d.o.o.

Grafikon 12 Kretanje pokazatelja profitabilnosti poslovanja poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za
razdoblje od 2017. do 2021. godine, u postocima
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Temeljem prethodno izraCunatih pokazatelja, takoder graficki prikazanih, prihvaca se
hipoteza H3: Poduzec¢e Pepco Croatia d.o.0. ostvaruje profitabilnost poslovanja u vecini
razdoblja od 2017. do 2021. godine. Iako u prvoj godini poslovanja ve¢ina pokazatelja biljezi
negativne rezultate, najvazniji pokazatelj rentabilnosti vlastitog kapitala ostvaruje odlican
rezultat. U preostalim godinama svi pokazatelji ostvaruju pozitivne vrijednosti, Sto ukazuje na

racionalno i adekvatno koristenje resursa te profitabilno poslovanje.
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4.2. Analiza vremenskih nizova rezultata poslovanja

Iako su prethodno ispitane i potvrdene tri hipoteze, kojima se utvrduje uspjesnost poslovanja
poduzeéa Pepco Croatia d.o.0. u odnosu na njegove konkurente Offertissimu d.o.o. i Tedi
poslovanje d.o.o., u nastavku rada detaljnije ¢e se analizirati rezultati njegova poslovanja. U
ovome dijelu rada provesti ¢e se analiza vremenskih nizova. Dakle, baznim indeksima
usporediti ¢e se rezultati njegova poslovanja u tekuc¢oj u odnosu na baznu godinu, dok ¢e se

veriznim indeksima usporediti poslovanje u tekuc¢oj u odnosu na prethodnu godinu.

Vremenski niz je skup kronoloSki uredenih vrijednosti odredene pojave, sakupljenih u
uzastopnim vremenskim intervalima ili u (najces¢e) jednako udaljenim vremenskim tockama
(Bahovec et al., 2015). Razlog koriStenja navedene statisticke metode ogleda se u tome Sto
pruza pokazatelje kretanja odredene pojave u vremenu sa svrhom ocjene prethodnih 1

predvidanjem buducih kretanja tih pojava.
Prema Bahovec et al. (2015) razlikuju se:

e Intervalni vremenski niz — prikazuje se povrSinskim i linijskim grafikonom te

e Trenuta¢ni vremenski niz — prikazuje se linijskim grafikonom.
Takoder, razlikuju se individualni i1 skupni indeksi, pri ¢emu se individualni javljaju kao
verizni ili bazni indeksi. Biljan-August, Pivac i Stumak (2009) navode kako bazni indeksi
prikazuju relativne promjene odredene pojave u teku¢em u odnosu na neko odabrano bazno
razdoblje, dok se veriznim indeksima prate promjene odredene pojave u teku¢em u odnosu na
prethodno razdoblje. Jednostavnije, pomocu istih se dolazi do spoznaje o stopama promjene

jednog razdoblja u odnosu na promatrano razdoblje.
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4.2.1. Poslovni prihodi po zaposlenome u poduzeéu Pepco Croatia d.o.o.

Poduzece Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje najvece poslovne prihode po zaposlenom u razdoblju
od 2017. do 2021. godine u odnosu na njegove konkurente Offertissimu d.o.0. i Tedi
poslovanje d.o.o. Stoga, u tablici 45 prikazani su bazni i verizni indeksi kretanja poslovnih
prihoda po zaposlenom poduzeca Pepco Croatia d.0.0. u odnosu na baznu 2021. godinu,

odnosno njihovo povecanje ili smanjenje u teku¢em u odnosu na prethodno razdoblje.

Tablica 45 Bazni (lt) i verizni (Vi) indeksi poslovnih prihoda po zaposlenom u poduzecu
Pepco Croatia d.0.0. u razdoblju od 2017. do 2021. godine

- Poslovni
Vrijeme prihodi po (2021|.t=100) Vi
zaposlenom
2017 725.547,31 65,13 -
2018 2.102.922,52 188,77 289,84
2019 900.565,96 80,84 42,82
2020 859.984,40 77,20 95,49
2021 1.114.003,18 100,00 129,54

Najvec¢i poslovni prihodi po zaposlenom zabiljezeni su u 2018. godini, kada iznose
2.102.922,52 kn. U sljede¢im godinama biljeze smanjenje, Sto je rezultat nizih stopa rasta
poslovnih prihoda u odnosu na prethodnu godinu, uz istovremeno znacajno povecanje broja
radnika. Suprotan trend primjetan je u 2021. godini, kada je zabiljezena znacCajno niza stopa
rasta broja zaposlenih te poslovni prihodi po zaposlenom iznose 1.114.003,18 kuna, a ista se
uzima kao bazna godina. Za lakSe razumijevanje i jasniju sliku kretanja vrijednosti bazni

indeksi prikazani su na grafikonu 13, a verizni na grafikonu 14.
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Grafikon 13 Bazni indeksi poslovnih prihoda po zaposlenom poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o.
(2021. = 100)
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Kako je prikazano na grafikonu 13, u 2017. godini poslovni prihodi po zaposlenom bili su
manji u odnosu na 2021. godinu za 34,87%, a buduéi da je poduzeée poslovalo s gubitkom,
tada su ujedno zabiljeZzeni najnizi poslovni prihodi po zaposlenom. S druge strane, u 2018.
godini poslovni prihodi znacajno rastu, poduzece posluje s dobiti te biljezi rast poslovnih
prihoda po zaposlenom za 88,77% u odnosu na promatranu godinu. Medutim, u sljede¢im
godinama poslovni prihodi po zaposlenom ponovno se smanjuju te su u 2019. godini manji u
odnosu na 2021. godinu za 19,16%, a u 2020. godini za 22,80%.
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Grafikon 14 Verizni indeksi poslovnih prihoda po zaposlenom poduzeca Pepco Croatia d.o.o.
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Promatrajuc¢i grafikon 14, moze se zakljuciti, kako su u 2018. godini poslovni prihodi po
zaposlenom znacajno porasli, za cak 189,84% u odnosu na 2017. godinu. Razlog lezi u
¢injenici da poduzece tada prvi puta posluje s dobiti te ostvaruje iznimno visoke poslovne
prihode uz relativno mali broj zaposlenih. Ve¢ sljedece, 2019. godine, broj zaposlenih raste te
su zabiljezeni manji poslovni prihodi po zaposlenom za 57,18% u odnosu na 2018. godinu.
Nadalje, 2020. godine smanjenje u odnosu na prethodnu godinu je znacajno niZe 1 iznosi
4,51%, dok je u 2021. trend suprotan te je ponovno zabiljezen porast za 29,54% u odnosu na

godinu prije.
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4.2.2. Prosjecna neto placa u poduzecu Pepco Croatia d.o.o.

Zaposlenici poduzeca Pepco Croatia d.o.o. ostvaruju veée prosjene neto place u odnosu na
zaposlenike njegovih konkurenata Offertissime d.o.0. i Tedi poslovanja d.o.0. Kako bi se
omogucila analiza kretanja prosje¢nih neto placa kroz razdoblje od 2017. do 2021. godine,
provedena je analiza vremenskih nizova. U tablici 46 prikazani su bazni i verizni indeksi

prosjecnih neto plac¢a zaposlenika u poduzeéu Pepco Croatia d.o.o.

Tablica 46 Bazni (Iy) i verizni (Vy) indeksi prosje¢nih neto placa u poduzeéu Pepco Croatia
d.0.0. u razdoblju od 2017. do 2021. godine

Vrijeme | Prosjena It

neto plaé¢a | (2021.=100)
2017 6.880,64 102,62 -
2018 12.035,75 179,50 174,92
2019 5.354,62 79,86 44,49
2020 5.919,74 88,29 110,55
2021 6.705,00 100,00 113,27

Vi

Najveca prosjeCna neto placa zabiljezena je u 2018. godini, kada iznosi 12.035,75 kuna.
Medutim, u sljede¢im godinama znacajno pada i u 2021. godini iznosi 6.705,00 kuna te se ista
uzima kao bazna. Na grafikonu 15 prikazani su bazni indeksi prosje¢nih neto placa poduzeca
Pepco Croatia d.o.o., kojim je omoguéeno lakSe razumijevanje promjena prosjecnih neto
pla¢a u odnosu na baznu godinu. S druge strane, na grafikonu 16 prikazani su verizni indeksi
na kojemu je prikazano kretanje promjena prosje¢nih neto placa u tekucoj u odnosu na

prethodnu godinu.

65



Grafikon 15 Bazni indeksi prosje¢nih neto pla¢a poduzeéa Pepco Croatia d.o.o. (2021. =
100)
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Kako je prethodno istaknuto, 2021. je bazna godina. Dakle, u 2017. godini zabiljezena je veca
prosje€na neto placa za 2,62% u odnosu na baznu godinu. Nadalje, u 2018. godini prosje¢na
neto placa veca je za 79,50% u odnosu na 2021. godinu. Poduzece u 2018. godini ostvaruje
relativno visoku dobit, a broj zaposlenih znacajno je nizi u odnosu na 2021. godinu, zbog cega
su troskovi osoblja nizi. Iako poduzece ostvaruje dobit na kraju 2019. 1 2020. godine, manja je
od dobiti u 2021. godini uz istovremeno znacajno povecanje broja zaposlenih. Dakle, uz vise
troskove osoblja, pri ¢emu rastu naknade klju¢nom rukovodstvu, dolazi do smanjenja
prosjecnih neto placa. U 2019. godini prosje¢na neto pla¢a manja je za 20,14%, a u 2020. za

11,71% u odnosu na baznu 2021. godinu.
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Grafikon 16 Verizni indeksi prosje¢nih neto plac¢a poduzeéa Pepco Croatia d.o.o.
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Temeljem izracunatih veriznih indeksa i grafickog prikaza 16, moze se zakljuciti, kako je u
2018. u odnosu na 2017. godinu prosjecna neto placa veca za 74,92%, Sto je ujedno 1 najveci
zabiljezen porast prosjecne neto place izmedu dva razdoblja. Sljedece, 2019. godine prosjecna
neto placa manja je za 55,51% u odnosu na prethodnu 2018. godinu, budu¢i da znacajnim
povecanjem radnika znacajno rastu troskovi osoblja. U 2020. godini prosjecna neto placa veca
je za 10,55% u odnosu na godinu prije, dok je u 2021. ve¢a za 13,27% u odnosu na 2020.

godinu.

4.3. Prognoziranje rezultata poslovanja

Nakon analize vremenskih nizova, u ovome dijelu rada provesti ¢e se prognoziranje rezultata
poslovanja poduzeca Pepco Croatia d.o.o. Prognoziranje predstavlja vaZzan informacija
menadZzmentu poduzeca s aspekta upravljanja rezultatom poslovanja. Jednostavnije,
menadzment tada ne oéekuje rezultat poslovanja, ve¢ njime upravlja te u skladu s istim
planira i definira buduce ciljeve. Medu najvaznije statistiCke metode prognoziranja ubrajaju se
naivni prognosticki modeli, koji se uobicajeno koriste pri prognoziranju u kratkom roku. Od

naivnih prognostickih modela razlikuju se (Dumici¢ et al., 2011):

e Naivni model | (status quo) — prikladan za kratkoroéne prognoze i pojave bez
sistematskih komponenti s vrlo malim stupnjem varijabilnosti,

e Naivni model Il (status quo diferencije) — prikladan za prognoziranje pojava s
linearnim trendom te
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e Naivni model Ila (status quo stope) — prikladan za prognoziranje pojava s
eksponencijalnim trendom.

Naivni model I ili model status quo prognosticki je model koji pretpostavlja da razina pojave

ne ovisi o vremenu te je rije¢ o stacionarnom nizu. UKoliko je y; vrijednost pojave u

razdoblju t, tada se prognosticka vrijednost za jedno razdoblje nakon tekuéeg dobiva pomocu

izraza:

Fii1 =Yt (1)

Fioe =y, T=12,.. (2)

Prognosticka vrijednost za jedno razdoblje nakon tekuceg dobiva se izrazom 1, a prognosticka
vrijednost za t razdoblja nakon tekuceg izrazom 2, pri ¢emu je y, Stvarna vrijednost u
vremenu t, a F;,, prognosti¢ka vrijednost u vremenu (t + 7). Dakle, pojava u vremenu (t + 1),

odnosno (t + 7) jednaka je nivou promjene u vremenu t.

Vrlo slican naivnom modelu I je naivni model II, odnosno model status quo diferencije, a

prognosticka vrijednost dobiva se na sljedec¢i nacin:

Fepin =y + e — Ye-1) (3)

Foor =ye + (Ve — Y1), T=12,.. 4)

Nacin izraCuna prognosticke vrijednosti za jedno razdoblje nakon tekuceg dan je izrazom 3, a
za t razdoblja nakon tekuceg izrazom 4, pri ¢emu je y, Stvarna vrijednost u vremenu t, a Fy,,
prognosti¢ka vrijednost u vremenu (t + 7). Ovim modelom pretpostavlja se kako je
prognosti¢ka vrijednost za jedno razdoblje nakon tekuéeg jednaka razini pojave tekuceg
razdoblja uvecane za razliku tekuce i prethodne razine pojave, odnosno razini pojave tekuceg

razdoblja uvecane za t razlika tekuce i prethodne razine pojave za buduca razdoblja.
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Naivni model I1a, odnosno model status quo stope pretpostavlja kako je stopa promjene stalna
te predstavlja odgovarajuéi prognosticki model za prognoziranje pojava s priblizno jednakim
relativnim promjenama kroz razdoblja. IzraCun prognosticke vrijednosti naivnim modelom II

dobiva se pomocu izraza:

Ve (5)
t+1 — Yt Yer

T
Friz =yt (L) , T=12,.. (©)

Ve-1

Prognosticka vrijednost za jedno razdoblje nakon tekuceg izraCunava se izrazom 5, a T
razdoblja nakon tekuceg izrazom 6, gdje je y, stvarna vrijednost u vremenu t, a Fy,,
prognosti¢ka vrijednost u vremenu (t + 7). Prema naivnom modelu Ila, prognosticka
vrijednost u vremenu t dobiva se pomocu stvarne vrijednosti pojave u vremenu t i konstantne

stope.

Primjerenost, odnosno preciznost primjene odredenog prognostickog modela moze se
ocijeniti pomoc¢u skupnih prognostickih pogresaka, a u najes¢e skupne prognosticke
pogreske ubrajaju se:
e Prosje¢na apsolutna pogreska (eng. Mean Absolute Error — MAE) — uzima u obzir
veliCine pogreSaka bez obzira na njihov predznak,
e Korijen iz srednje kvadratne prognosti¢ke pogreske (eng. Root Mean Squared Error-
RMSE) — mjera usporediva sa standardnom devijacijom te
e Prosjena apsolutna postotna pogreska (eng. Mean Absolute Percentage Error —
MAPE) — najvaznija mjera to¢nosti prognostickih pogresaka.
MAE i RMSE ubrajaju se u apsolutne mjere te njihova to¢nost ovisi o mjernim jedinicama u
kojima su pojave izrazene, zbog Cega nisu prikladne za usporedivanje razli¢itih vremenskih
serija s razli¢itim vremenskim intervalima. S druge strane, MAPE se ubraja u relativne
pokazatelje tocnosti prognostickih pogreSaka te ne ovisi o mjernim jedinicama pojave, vec se
izrazava u postotku. Takoder, u obzir uzima apsolutne vrijednosti prognostickih pogresaka,

¢ime se poniStava efekt pozitivnih i negativnih predznaka u odstupanjima stvarnih od

69



prognostickih vrijednosti. Shodno navedenom, MAPE je najvaznija mjera to¢nosti pri odabiru

prognostickog postupka.

Prosjecna apsolutna pogreska dobiva se izrazom :

1= 1 < (7)
MAE = TZleA = TZ'% - Ft|
t=1 t=1

pri ¢emu e, predstavlja prognosticku pogresku, a T broj parova stvarnih i prognostickih
vrijednosti. Racuna se kao zbroj apsolutnih razlika stvarne i1 prognosticke vrijednosti

podijeljenih s ukupnim brojem parova te se izrazava u mjernoj jedini pojave koja se prati.

Korijen iz srednje kvadratne prognosticke pogreske dobiva se izrazom 8:

(8)

prema koju se RMSE racuna kao zbroj kvadriranih razlika stvarnih od prognostickih
vrijednosti podijeljen s ukupnim brojem parova te se taj broj korjenuje, a takoder se izrazava
u mjernoj jedinici pojave koja se prati. Budué¢i da pokazatelj ne uzima apsolutne vrijednosti
prognostickih pogreSaka, one se kvadriraju kako bi se ponistio efekt pozitivnih i negativnih

predznaka.
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Naposljetku, srednja apsolutna postotna pogreska uzima se kao najvaznija mjera preciznosti

prognostickog modela, a dobiva se izrazom 9:

1w 9)
MAPE = ?ZIPEtI
t=1
—F
PE, = (” t)*lOO
YVt

pri ¢emu je y, stvarna vrijednost, F; prognosticka vrijednost, a PE; relativna ili postotna
pogreska. Pri izraCunu se koriste apsolutne vrijednosti, a dobiveni rezultat izraZzava se
relativno, odnosno u postotku. MAPE pokazatelj pruza informaciju koliko je postotno

odstupanje stvarnih od prognoziranih vrijednosti.

Nadalje, regresijska analiza takoder se koristi u analiti¢ke i prognosti¢ke svrhe. Dumi¢ic et al.
(2011) isticu kako se regresijskom analizom ispituje ovisnost jedne zavisne varijable o jednoj
ili viSe nezavisnih varijabli. Regresijska vrijednost procjena je vrijednosti zavisne varijable za
danu vrijednost nezavisne varijable, a regresijska jednadzba s procijenjenim parametrima

dana je izrazom 10.

9= bo+hix (10)

Konstantni ¢lan f, predstavlja regresijsku vrijednost zavisne varijable y kada je nezavisna
varijabla x jednaka nuli, dok je B, prosje¢na linearna promjena zavisne varijable y za
jediniéni porast nezavisne varijable x (Dumici¢ et al., 2017). Rezidualna odstupanja
predstavljaju razliku stvarnih vrijednosti zavisne varijable i regresijskih vrijednosti. Budu¢i da
¢e se regresijska analiza provoditi nad vremenskim nizom, u nastavku rada zapravo ¢e biti
provedena trend analiza primjenom linearnog trend modela. Trend analiza je u svojoj biti
analogna regresijskoj analizi, a klju¢na razlika ogleda se u tome §to je kod trend modela
nezavisna varijabla uvijek vrijeme, dok u regresijskoj analizi nezavisna varijabla moZe biti

bilo koja varijabla sukladno teorijskim pretpostavkama i promisljanjima istrazivaca.

Kako rezidualna odstupanja ¢ine razliku izmedu stvarnih vrijednosti zavisne varijable od

regresijskih vrijednosti, tako prognosticke pogreske predstavljaju razlike izmedu stvarnih
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vrijednosti 1 prognostickih vrijednosti pojave koja se prati, a izrazavaju se apsolutno i
relativno. Jednostavnije, rezidualna odstupanja i prognosticke pogreske mjere su koje imaju
jednaku funkciju u vrednovanju to¢nosti prognostickih modela. U nastavku rada prognozirati
¢e se godis$nji poslovni prihodi i godiSnje neto place i nadnice u poduzecu Pepco Croatia

d.o.0., a trend modeli vrednovati ¢e se preko skupnih prognostickih pogresaka.

4.3.1. Prognoziranje godisnjih poslovnih prihoda poduzeéa Pepco Croatia d.o.o.

Izracunom MAE, RMSE i MAPE pokazatelja za tri naivna prognosti¢ka modela, dobiveni su
svi podaci potrebni za odabir najpreciznijeg prognostickog modela, pri ¢emu je bitno istaknuti
kako je najprecizniji model onaj ¢ije su skupne prognosticke pogreSke najmanje. Buduci da se
analiza provodi na kratkom vremenskom nizu zato Sto poduzece relativno kratko posluje u
Hrvatskoj, to moZe imati utjecaj na rezultate analize. Tablica 47 daje pregled pokazatelja za

odabir najpreciznijeg prognostickog modela.

Tablica 47 Prikaz prosje¢ne apsolutne pogreske (MAE), korijena srednje kvadratne pogreske
(RMSE) 1 srednje apsolutne postotne pogreske (MAPE) za odabir prognostickog modela

procjene godis$njih poslovnih prihoda

Pokazatelj Naivni model | Naivni model 11 Naivni model lla
MAE 163,00 mil. kn 48,67 mil. kn 319,82 mil. kn
RMSE 165,73 mil. kn 52,60 mil. kn 445,16 mil. kn
MAPE 42,14% 8,61 % 74,59 %

Usporedbom MAE pokazatelja za tri odabrana prognosticka modela, moZe se zakljuciti, kako
je naivni model I uspjesniji u procjeni poslovnih prihoda po zaposlenom od naivnog modela I
1 naivnog modela Ila s prosje¢nim apsolutnim odstupanjem stvarnih od prognostickih
vrijednosti od 48,67 milijuna kuna u odnosu na 163,00 milijuna kuna kod naivnog modela I,
odnosno 319,82 milijuna kuna kod naivnog modela Ila. Nadalje, usporedbom RMSE
pokazatelja, ponovno je najuspje$niji naivni model II, prema kojemu prosjecno apsolutno
odstupanje stvarnih vrijednosti godiSnjih poslovnih prihoda u poduzeéu Pepco Croatia d.o.o.
od prognostickih vrijednosti iznosi 52,60 milijuna kuna. Naposljetku, MAPE pokazatel;

potvrduje uspjesnost naivnog modela II buduéi da prosjecno apsolutno odstupanje stvarnih od
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prognostickih vrijednosti godi$njih poslovnih prihoda iznosi 8,61% izrazeno relativno, dok

kod naivnog modela I odstupanje iznosi 42,14%, a kod naivnog modela l1a 74,59%.

Upotrebljavaju¢i naivni model II, odnosno model status quo diferencije, odredene su
prognosticke vrijednosti godi$njih poslovnih prihoda poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o. U tablici
48 dani su polazni podaci i medurezultati, odnosno stvarne i prognosticke vrijednosti

godisnjih poslovnih prihoda poduzec¢a Pepco Croatia d.o.0.

Tablica 48 Godisnji poslovni prihodi poduzeéa Pepco Croatia d.o.o. (u mil. kuna) po

godinama razdoblja 2017. — 2021. i prognosticke vrijednosti dobivene modelom status quo

diferencije
VrlIJJ ?ﬁ” ost Prva Prognosticka Prognosvtiéka
Godina | Razdoblje Kuna diferencije | vrijednost pogreska
t yt Yt - Y1 Ft+1 (Y- Fy)
2017 1 49 - - -
2018 2 238 189 - -
2019 3 405 167 427 -22
2020 4 518 113 572 -54
2021 5 701 183 631 70
2022 6 - - 884 -
2023 7 - - 1067 -

Dakle, promatraju¢i model status quo diferencije, prognosticka vrijednost godiSnjih poslovnih
prihoda poduzeca Pepco Croatia d.o.o0. za 2019. godinu iznosi 427 milijuna kuna i precjenjuje
stvarnu vrijednost godisnjih poslovnih prihoda za 22 milijuna kuna. Prognosti¢ka vrijednost
godisnjih poslovnih prihoda poduzeca Pepco Croatia d.o.0. za 2022. godinu prema modelu

status quo diferencije iznosi 884 milijuna kuna, a za 2023. godinu 1.067 milijuna kuna.

Trend analiza takoder se koristi u prognosticke svrhe. Uz pomo¢ programske potpore Excel
provedena je trend analiza primjenom trend polinoma prvog stupnja, pri ¢emu su godisnji
poslovni prihodi u milijunima kuna (y:) zavisna varijabla, a vrijeme (t) nezavisna varijabla.

Rezultati dobiveni primjenom programske potpore Excel prikazani su u tablici 49.
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Tablica 49 Rezultati trend analize godiSnjih poslovnih prihoda poduzeca Pepco Croatia d.o.o.

Trend analysis
Multiple R 0,9970
R Square 0,9940
Adjusted R Square 0,9920
Standard Error 22,3994
Observations 5
ANOVA df SS MS F Significance F
Regression 1 250905,6 250905,6 500,0776 0,0001
Residual 3 1505,2 501,73333
Total 4 252410,8

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95%

Intercept -93 23,4927 -3,9587 0,0288 -167,76424 -18,2358
X 158,4 7,0833 22,3624 0,0002 135,8577 180,9423

Procijenjeni parametar pokazuje da ¢e se godiSnji poslovni prihodi na osnovi procijenjenog
trend modela u prosjeku povecati za 158,4 milijuna kuna u sljede¢oj godini. Dakle,
primjenom procijenjene jednadzbe linearnog trenda, godiSnji poslovni prihodi u 2022. trebali
bi iznositi 857,4 milijuna kuna, a u 2023. godini 1.015,8 milijuna kuna. Uz procijenjenu
jednadzbu linearnog trenda, odredena je i intervalna procjena parametra. Uz pouzdanost od
95%, godisnji poslovni prihodi ¢e se u prosjeku poveéati izmedu 135,8577 i 180,9423
milijuna kuna u sljedecoj godini. Procjena varijance trenda iznosi 501,73333, a prosjecno
odstupanje stvarnih godi$njih poslovnih prihoda od trend vrijednosti iznosi 22,3994 milijuna
kuna. Proporcija odstupanja, koji su protumaceni linearnim trend modelom iznosi 0,9940, dok
je korigirani koeficijent determinacije 0,9920. Koeficijent linearne determinacije iznosi
0,9970, sto ukazuje na jaku linearnu povezanost pozitivnog smijera, odnosno porastom ili
opadanjem vrijednosti varijable vrijeme rasti ¢e ili opadati vrijednost varijable godiSnjih
poslovnih prihoda. Naposljetku, prema F-testu znacajnosti u linearnom trendu prvog stupnja
nulta hipoteza pretpostavlja kako je nezavisna varijabla vrijeme suviSna u modelu, a
alternativna hipoteza suprotno. Uz razinu signifikantnosti od 5%, odbacuje se nulta hipoteza

buduci da je pripadajuca p-vrijednost empirijskog F-omjera manja od 0,05 te iznosi 0,0002.

74



4.3.2. Prognoziranje godisnjih neto placa i nadnica zaposlenika poduzeéa Pepco Croatia

d.o.o.

Kako je prethodno istaknuto, potrebno je izracunati skupne prognosticke pogreske za odabir
najpreciznijeg modela za prognoziranje buducih rezultata poslovanja, pri ¢emu se odabire
model s najnizim vrijednostima pokazatelja. Takoder se radi o kratkom vremenskom nizu za
koje se radi prognoziranje, Sto moZze utjecati na rezultate analize. U tablici 50 dan je prikaz

pokazatelja za odabir najpreciznijeg prognostickog modela.

Tablica 50 Prikaz prosjecne apsolutne pogreske (MAE), korjena srednje kvadratne pogreske
(RMSE) 1 srednje apsolutne postotne pogreske (MAPE) za odabir prognostiCkog modela

procjene godiSnjih neto placa i nadnica

Pokazatelj Naivni model | Naivni model 11 Naivni model lla
MAE 11,50 mil. kn 3,00 mil. kn 14,84 mil. kn
RMSE 8,29 mil. kn 3,70 mil. kn 15,78 mil. kn
MAPE 40,46% 6,99% 41,27%

Prema MAE, najuspjesniji je naivni model II s prosje¢nim apsolutnim odstupanjem stvarnih
vrijednosti godiSnjih neto pla¢a i nadnica u poduzecu Pepco Croatia d.o.o. od prognostickih
vrijednosti za 3,00 milijuna kuna, dok prema naivnom modelu | odstupanje iznosi 11,50
milijuna kuna, a prema naivhom modelu lla 14,84 milijuna kuna. Usporedbom RMSE
pokazatelja, takoder je najuspjeSniji naivni model II, prema kojemu prosjecno apsolutno
odstupanje stvarnih vrijednosti godi$njih neto placa i1 nadnica od prognostickih vrijednosti
iznosi 3,70 milijuna kuna. MAPE pokazatelj potvrduje uspjeSnost naivnog modela II te
prosjecno apsolutno odstupanje stvarnih od prognostickih vrijednosti godiSnjih neto placa 1

nadnica iznosi 6,99% izrazeno relativno, dok kod naivnog modela I odstupanje iznosi

40,46%, a kod naivnog modela lla 41,27%.

Primjenom naivnog modela II, utvrdene su prognosticke vrijednosti godi$njih neto placa i
nadnica u poduzecu Pepco Croatia d.o.0. U tablici 51 dani su polazni podaci i medurezultati,
odnosno stvarne i1 prognosti¢ke vrijednosti godiSnjih neto pla¢a i nadnica u poduzecu Pepco

Croatia d.o.o0.

75



Tablica 51 Godisnje neto place i nadnice u poduzeéu Pepco Croatia d.o.0. (u mil. kuna) po

godinama razdoblja 2017. — 2021. i prognosticke vrijednosti dobivene modelom status quo

diferencije
Vr:f ?ﬁ:} ost Prva Prognosti¢ka Prognosvtiéka
Godina | Razdoblje Kuna diferencije | vrijednost pogreska
t yt Yt - Vi1 Fer1 (yi- Fo
2017 1 5 - - -
2018 2 16 11 - -
2019 3 29 13 27 2
2020 4 43 14 42 1
2021 5 51 8 57 6
2022 6 - - 59 -
2023 7 - - 67 -

Uz primjenu status quo diferencije, prognosti¢ka vrijednost godi$njih neto placa i nadnica u

poduzecu Pepco Croatia d.0.0. za 2019. godinu iznosi 27 milijuna kuna te podcjenjuje stvarnu

vrijednost za 2 milijuna kuna. Prognosticka vrijednost godisnjih neto pla¢a i nadnica prema

naivnom modelu 11 za 2022. godinu iznosi 59 milijuna kuna, a za 2023. 67 milijuna kuna.

Uz koristenje programske potpore Excel provedena je linearna trend analiza, pri ¢emu su

godis$nje neto place i nadnice u milijunima kuna (yt) zavisna varijabla, a vrijeme (t) nezavisna

varijabla. Rezultati dobiveni primjenom programske potpore Excel prikazani su u tablici 52.
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Tablica 52 Rezultati trend analize godi$njih neto placa i nadnica u poduzeca Pepco Croatia
d.o.o.

Trend analysis
Multiple R 0,9969
R Square 0,9939
Adjusted R Square 0,9918
Standard Error 1,7029
Observations 5
ANOVA df SS MS F Significance F
Regression 1 1416,1 1416,1 488,3103 0,0002
Residual 3 8,7 2,9
Total 4 1424.,8

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95%

Intercept -6,9 1,7860 -3,8632 0,03066 -12,5840 -1,2160
X 11,9 0,5385 22,0977 0,0002 10,1862 13,6138

Procijenjeni parametar pokazuje da ¢e se godiSnje neto place i nadnice na osnovi
procijenjenog trend modela u prosjeku povecati za 11,9 milijuna kuna u sljedec¢oj godini.
Dakle, primjenom procijenjene jednadzbe linearnog trenda, godiSnje neto plac¢e i nadnice u
2022. godini iznositi ¢e 64,5 milijuna kuna, a u 2023. godini 76,4 milijuna kuna. Nadalje, uz
pouzdanost od 95%, godiSnje neto place 1 nadnice ¢e se u prosjeku povecati izmedu 10,19 1
13,61 milijuna kuna u sljede¢oj godini. Kako je prikazano u tablici analize varijance, procjena
varijance trenda iznosi 2,9, dok prosje¢no odstupanje stvarnih godi$njih neto placa i nadnica
od trend vrijednosti iznosi 1,7029 milijuna kuna. Proporcija odstupanja, koji su protumaceni
linearnim trend modelom iznosi 1,7029, dok je korigirani koeficijent determinacije 0,9918.
Takoder, koeficijent linearne determinacije iznosi 0,9969 i oznacava jaku linearnu korelaciju
pozitivnog smjera, §to ukazuje kako porastom ili opadanjem vrijednosti varijable vrijeme
raste ili opada vrijednost varijable godi$njih neto placa i nadnica. Za kraj, primjenom F-testa
znacajnosti u trend polinomu prvog stupnja ispituje se nulta hipoteza koja sadrzi tvrdnju kako
je nezavisna varijabla vrijeme suvisna u modelu, a alternativna hipoteza suprotnu tvrdnju. Uz
razinu signifikantnosti od 5%, odbacuje se nulta hipoteza, Sto znaci da nezavisna varijabla
vrijeme nije suvisSna u modelu, bududéi da je p-vrijednost empirijskog F-omjera manja od 0,05
te iznosi 0,0002.
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5. ZAKLJUCAK

U ovom diplomskom radu analizirano je poduzec¢e Pepco Croatia d.o.o. kako bi se utvrdila
sigurnost i uspjeSnost njegova poslovanja. Tehnike u provodenju analize su horizontalna i
vertikalna analiza financijskih izvjesStaja te analiza putem financijskih pokazatelja likvidnosti,
zaduzenosti, aktivnosti, ekonomicnosti i profitabilnosti. Kako bi informacije dobivene nakon
analize bile pouzdane, istim tehnikama analizirana su konkurentska poduzeca Offertissima
d.o.0. i Tedi poslovanje d.o.0. Uz navedene, najvaznije su deskriptivna analiza, analiza
vremenskih nizova te prognoziranje rezultata poslovanja poduzec¢a Pepco Croatia d.o.o.
Navedene analize provedene su na temelju javno objavljenih financijskih izvjestaja, bilance te
racuna dobiti 1 gubitka. Poslovanje Pepca Croatia d.o.0. poduzec¢a u radu se promatra kroz
razdoblje od 2017. do 2021. godine, dok analize za preostala dva poduzeca s nesto oskudnijim
podacima predstavljaju odli¢nu podlogu za kasnija razmatranja i usporedbe. Provedbom
statistickih analiza, ispitane su tri istrazivacke hipoteze, na temelju kojih su doneseni zakljucci

o rezultatima poslovanja poduzeca Pepco Croatia d.o.o.

Prva hipoteza, u kojoj se pretpostavlja kako Pepco Croatia d.o.0. ostvaruje najvece poslovne
prihode po zaposlenom u razdoblju od 2017. do 2021. godine u odnosu na izravne konkurente
Offertissimu d.o.o. 1 Tedi poslovanje d.o.o., prihvac¢a se. Unato¢ tome $to je Pepco Croatia
d.o.0. u 2017. godini poslovao s gubitkom, poslovni prihodi po zaposlenome bili su ve¢i u
odnosu na poduzece Offertissimu d.0.0., kojemu su tada poslovni prihodi po zaposlenome
zabiljezeni kao najve¢i kroz promatrano razdoblje. Takav trend nastavlja se u ostalim
promatranim godinama te su promatraju¢i poduzece Tedi poslovanje d.o.o. takoder

zabiljezeni manji poslovni prihodi po zaposlenom kroz ¢itavo promatrano razdoblje.

lako visina prosje¢nih neto pla¢a kroz razdoblje oscilira, druga hipoteza ispituje imaju li
zaposlenici poduzeca Pepco Croatia d.o.0. vecu prosje¢nu neto placu u odnosu na zaposlenike
izravnih konkurenata Offertissime d.o.0. i Tedi poslovanja d.0.0. u razdoblju od 2017. do
2021.godine. Budu¢i da zaposlenici Pepca Croatia d.0.0. uistinu 0stvaruju vecu prosje¢nu
neto placu, prihvaca se ispitana hipoteza. Dok Offertissima d.o.o. kroz cCetiri promatrane
godine isplacuje priblizno jednake prosjecne neto place, €iji prosjek iznosi 4.497,91 kunu,

prosje¢ne neto plac¢e Tedi poslovanja d.o.0. nezna¢ajno su iznad minimalno propisanih.

Naposljetku, prihvaca se 1 treca hipoteza, kojom se pretpostavlja kako poduzece Pepco
Croatia d.o.o. ostvaruje profitabilnost poslovanja u vecini promatranih razdoblja. Unato¢

gubitku razdoblja 2017. godine i1 negativnim rezultatima veéine pokazatelja profitabilnosti,
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rentabilnost vlastitog kapitala ostvaruje odlican rezultat. U preostalim godinama poduzece
ostvaruje pozitivne rezultate kod svih pokazatelja profitabilnosti, ¢ime se potvrduje treca

hipoteza i ujedno ukazuje na efikasno koristenje raspolozivih resursa.

Skupnim prognostickim pogreskama, MAE, RMSE i MAPE, odabran je najpouzdaniji
prognosticki modeli za prognoziranje rezultata poslovanja. Buduc¢i da su najnize vrijednosti
skupnih prognostickih pogresaka ostvarene kod naivnog modela II, isti je primijenjen u
prognozi godiSnjih poslovnih prihoda te godiSnjih neto placa i nadnica. Prema naivnom
modelu II prognozirani su godiSnji poslovni prihodi u iznosu od 884 milijuna kuna u 2022. te
1.067 milijuna kuna u 2023. godini. Nadalje, prognosticka vrijednost godiSnjih neto placa
prema istom modelu iznosi 59 milijuna kuna u 2022. godini, odnosno 67 milijuna kuna u
2023. godini. Trend model takoder se koristi u prognosticke svrhe, a isti se primjenjuje u radu
budu¢i da se prognoziranje temelji na vremenskom nizu. Dakle, primjenom trend polinoma
prvog stupnja takoder su prognozirani godiSnji poslovni prihodi i godiSnje neto place i
nadnice. Medutim, Pepco Croatia d.o.o. relativno kratko posluje u Hrvatskoj, zbog Cega se
prognoza temelji na kratkom vremenskom nizu, §to moze imati utjecaja na rezultate analize u

pogledu odstupanja prognostickih od stvarnih vrijednosti.

Nedostatak podataka u pogledu relativno kratkog poslovanja poduzeca jedno je od
ograni¢enja prilikom pisanja rada, kako za poduzece Pepco Croatia d.o.o., tako i za Tedi
poslovanje d.0.0., koji s radom u Hrvatskoj zapoc¢inje 2018. godine te Offertissimu d.o.o., ¢iji
financijski izvjestaji za 2021. godinu nisu dostupni. Zbog navedenog, otezana je medusobna
usporedivost podataka. Medutim, rad pruza sistematiziran uvid u uspjeSnost i sigurnost
poslovanja poduzeéa Pepco Croatia d.0.0., a provodenjem analize financijskih izvjestaja,
efikasnijom se pokazala horizontalna metoda buducéi da prati tendenciju i ucestalost promjena
pojedinih pozicija financijskih izvjeStaja izmedu dva uzastopna razdoblja. U daljnjim
istrazivanjima uz navedenu analizu financijskih izvjesStaja, mogucée je pratiti zaduzenost
poduzeéa putem pokazatelja profitabilnosti i prognozirati dobit nakon oporezivanja s aspekta
upravljanja poslovnim rezultatom te pravovremenog izvora informacija za donoSenje

poslovnih odluka.

Unato¢ jakoj konkurenciji, poduzece Pepco Croatia d.o.o. ostvaruje odli¢ne rezultate,
uspjesno zadrzava svoj ugled kontinuirano gradec¢i svoj imidZ. Stoga, rezultati dobiveni ovim
istrazivanjem ukazuju na uspjesno i sigurno poslovanje poduzeca, koji je unato¢ zahtjevnim

godinama suo¢enim s COVID-19 bolesti Sirio svoje poslovanje. Kao takvi, mogu posluZziti
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internim i eksternim korisnicima kao izvor informacija te predstavljaju izvrsnu podlogu za

provodenje daljnjih analiza i pra¢enje rezultata poslovanja.
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Prilozi

Prilog 1 Skraceni prikaz bilance poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje od 2017. do 2020.

godine, u kunama

GODINA
POZICIJA
2017 2018 2019 2020
AKTIVA
A) DUGOTRAJINA IMOVINA 48.669.431 13.429.714 14.778.461 14.676.811
I. Nematerijalna imovina 115.636 205.359 292.277 191.216
I1. Materijalna imovina 48.504.385 13.154.271 14.326.379 14.325.790
I11. Dugotrajna financijska
imovina 48.676 70.084 159.805 159.805
IV. Potrazivanja 734 0 0 0
V. Odgodena porezna imovina 0 0 0 0
B) KRATKOTRAJINA
IMOVINA 84.809.392 76.489.906 94.046.624 111.987.528
I. Zalihe 26.237.040 28.933.932 33.427.551 35.606.506
I1. Potrazivanja 25.107.238 12.319.034 11.297.219 14.206.964
I11. Kratkotrajna financijska
imovina 0 200.000 1.109.816 5.887.450
IV. Novac u blagajni i novc¢ani
ekvivalenti 33.465.114 35.036.940 48.212.038 56.286.608
C) Placeni troskovi buduceg
razdoblja i obracunati prihodi 2.859 3.717 10.515 9.761
D) UKUPNO - AKTIVA 133.481.682 89.923.337 108.835.600 126.674.100
PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE 104.063.774 73.714.076 93.300.569 108.210.488
I. Temeljni (upisani) kapital 57.495.400 33.495.400 33.495.400 33.495.400
Il. Kapitalne rezerve 100 100 100 100
I11. Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak 24.637.761 17.568.274 40.081.641 59.577.796
IV. Dobit ili gubitak poslovne
godine 21.930.513 22.650.302 19.723.428 15.137.190
B) Rezerviranja 210.000 0 115.000 65.029
C) Dugoroc¢ne obveze 336.884 2.354 0 0
D) Kratkorocne obveze 17.625.680 16.206.907 15.403.504 18.398.585
E) Odgodeno placanje troskova i
prihod buducega razdoblja 11.245.334 0 16.527 0
F) UKUPNO - PASIVA 133.481.682 89.923.337 108.835.600 126.674.100

lzvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)

88



Prilog 2 Skraceni prikaz racuna dobiti i gubitka poduzeca Offertissima d.o.o. za razdoblje od
2017. do 2020. godine, u kunama

POZICIJA GODINA
2017 2018 2019 2020

I. POSLOVNI PRIHODI 192.448.250 208.042.005 217.454.300 204.460.114
1. Prihodi od prodaje 191.440.135 206.312.064 216.235.934 199.439.483
2. Ostali poslovno prihodi 1.008.115 1.729.941 1.218.366 5.020.631
Il. POSLOVNI RASHODI 165.582.697 180.146.247 193.084.806 186.925.860
1. Materijalni troskovi 123.734.104 131.659.276 144.693.831 136.922.467
2. Troskovi osoblja 32.088.352 36.935.741 36.637.244 36.588.682
3. Amortizacija 3.671.562 3.995.638 2.663.325 3.036.878
4. Ostali troskovi 5.293.477 7.114.890 8.616.115 10.185.794
5. Rezerviranja 210.000 0 115.000 50.029
6. Ostali poslovni rashodi 585.202 440.702 359.291 142.010
1. FINANCIJSKI
PRIHODI 305.630 218.627 107.529 469.747
IV. FINANCIJSKI
RASHODI 402.196 463.618 395.334 386.571
V. UKUPNI PRIHODI 192.753.880 208.260.632 217.561.829 204.929.861
V1. UKUPNI RASHODI 165.984.893 180.609.865 193.480.140 187.312.431
VII. DOBIT ILI
GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA 26.768.987 27.850.767 24.081.689 17.617.430
VIIl. POREZ NA DOBIT 4.838.747 5.000.465 4.358.261 2.480.240
IX. DOBIT ILI GUBITAK
RAZDOBLJA 21.930.513 22.650.302 19.723.428 15.137.190

lzvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)
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Prilog 3 Skraceni prikaz bilance poduzec¢a Tedi poslovanje d.o.0. za razdoblje od 2018. do

2021. godine, u kunama

GODINA
POZICIJA
2018 2019 2020 2021
AKTIVA
A) DUGOTRAJINA IMOVINA 11.319.965 19.667.085 33.366.154 47.855.011
I. Nematerijalna imovina 0 0 0 0
I1. Materijalna imovina 11.114.839 19.461.959 33.161.028 47.649.885
I11. Dugotrajna financijska imovina 0 0 0 0
IV. Potrazivanja 205.126 205.126 205.126 205.126
V. Odgodena porezna imovina 0 0 0 0
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 12.153.843 23.323.891 40.891.583 43.505.287
I. Zalihe 5.185.638 9.066.013 23.289.281 27.429.060
I1. PotraZivanja 232.084 676.483 329.181 724.923
I11. Kratkotrajna financijska
imovina 0 0 0 0
IV. Novac i novéani ekvivalenti 6.736.121 13.581.395 17.273.121 15.351.304
C) Placeni troskovi buducega
razdoblja i obracunati prihodi 981.158 1.756.548 3.299.319 2.222.401
D) UKUPNO - AKTIVA 24.454.966 44.747.524 77.557.056 93.582.699
PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE 2.574.976 12.428.679 20.929.899 59.900.603
I. Temeljni (upisani) kapital 20.000 20.000 20.000 20.000
Il. Kapitalne rezerve 5.922.855 5.922.855 5.922.855 5.922.855
I11. Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak 0 -3.367.879 485.824 14.987.044
IV. Dobit ili gubitak poslovne
godine -3.367.879 9.853.703 14.501.220 38.970.704
B) Dugorocne obveze 0 0 0 0
C) Kratkoro¢ne obveze 20.707.614 31.672.140 55.887.583 31.243.401
D) Odgodeno placanje troskova i
prihod buducega razdoblja 1.172.376 646.705 739.574 2.438.695
E) UKUPNO - PASIVA 24.454.966 44.747.524 77.557.056 93.582.699

Izvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)
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Prilog 4 Skracéeni prikaz ra¢una dobiti i gubitka poduzeca Tedi poslovanje d.o.o. za razdoblje

od 2018. do 2021. godine, u kunama

GODINA
POZICIJA
2018 2019 2020 2021

I. POSLOVNI PRIHODI 19.315.606 82.983.620 129.125.947 223.312.360
1. Prihodi od prodaje 19.230.734 82.863.124 127.356.906 222.652.241
2. Ostali poslovno prihodi 84.872 120.496 1.769.041 660.119
Il. POSLOVNI RASHODI 22.698.642 70.456.237 109.919.336 173.685.600
1. Materijalni troskovi 16.980.864 56.044.386 87.290.597 141.357.444
2. Trogkovi osoblja 4.128.575 10.123.900 16.147.088 22.661.298
3. Amortizacija 317.057 1.756.929 3.310.479 5.173.026
4. Ostali troskovi 1.272.146 2.531.022 3.171.172 4.493.832
I11. FINANCIJSKI

PRIHODI 156.784 145.913 68.719 167.573
IV. FINANCIJSKI

RASHODI 141.627 725.082 1.181.665 1.499.516
V. UKUPNI PRIHODI 19.472.390 83.129.533 129.194.666 223.479.933
V1. UKUPNI RASHODI 22.840.269 71.181.319 111.101.001 175.185.116
VII. DOBIT ILI GUBITAK

PRIJE OPOREZIVANJA -3.367.879 11.948.214 18.093.665 48.294.817
VIIl. POREZ NA DOBIT 0 2.094.511 3.592.445 9.324.113
IX. DOBIT ILI GUBITAK

RAZDOBLJA -3.367.879 9.853.703 14.501.220 38.970.704

Izvor: Registar financijskih izvjestaja Financijske agencije (2022)
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Prilog 5 Horizontalna analiza bilance poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje od 2017. do

2020. godine

GODINA
POZICIIA 2018/2017 % 2019/2018 % 2019/2018 2020/2019 %
2018/2017 ° 2020/2019
AKTIVA
A) DUGOTRAINA IMOVINA -35.239.717 -72,41% 1.348.747 10,04% -101.650 -0,69%
I. Nematerijalna imovina 89.723 77,59% 86.918 42,32% -101.061 -34,58%
I1. Materijalna imovina -35.350.114 -72,88% 1.172.108 8,91% -589 0,00%
I11. Dugotrajna financijska
imovina 21.408 43,98% 89.721 128,02% 0 0,00%
IV. PotraZivanja -734 -100,00% 0 0,00% 0 0,00%
V. Odgodena porezna imovina 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
B) KRATKOTRAINA
IMOVINA -8.319.486 -9,81% 17.556.718 22,95% 17.940.904 19,08%
I. Zalihe 2.696.892 10,28% 4.493.619 15,53% 2.178.955 6,52%
II. Potrazivanja -12.788.204 -50,93% -1.021.815 -8,29% 2.909.745 25,76%
I11. Kratkotrajna financijska
imovina 200.000 - 909.816 454,91% 4.777.634 430,49%
IV. Novac u banci i blagajni 1.571.826 4,70% 13.175.098 37,60% 8.074.570 16,75%
C) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLIJA I
OBRACUNATI PRIHODI 858 30,01% 6.798 182,89% -7154 -71,17%
D) UKUPNO - AKTIVA -43.558.345 -32,63% 18.912.263 21,03% 17.838.500 16,39%
PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE -30.349.698 -29,16% 19.586.493 26,57% 14.909.919 15,98%
I. Temeljni (upisani) kapital -24.000.000 -41,74% 0 0,00% 0 0,00%
I1. Kapitalne rezerve 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
III. Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak -7.069.487 -28,69% 22.513.367 128,15% 19.496.155 48,64%
1V. Dobit ili gubitak poslovne
godine 719.789 3,28% -2.926.874 -12,92% -4.586.238 -23,25%
B) REZERVIRANJA -210.000 -100,00% 115.000 - -49.971 -43,45%
C) DUGOROCNE OBVEZE -334.530 -99,30% -2.354 -100,00% 0 0,00%
D) KRATKOROCNE OBVEZE -1.418.773 -8,05% -803.403 -4,96% 2.995.081 19,44%
E) ODGODENO PLACANJE
TROSKOVA I RASHOD
BUDUCEG RAZDOBLJA -11.245.334 -100,00% 16.527 - -16.527 -100,00%
F) UKUPNO - PASIVA -43.558.345 -32,63% | -4.313.456,11 43,11% | -2.216.842,36 -50,66%
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Prilog 6 Horizontalna analiza rauna dobiti i gubitka poduzeca Offertissima d.o.0. za

razdoblje od 2017. do 2020. godine

GODINA
POZICIJA [ [ 9

2018/2017 20187;017 2019/2018 2019702018 2020/2019 20207‘;019
1. POSLOVNI PRIHODI 15.593.755 8,10% 9.412.295 4,52% -12.994.186 -5,98%
1. Prihodi od prodaje 14.871.929 7,77% 9.923.870 4,81% -16.796.451 -1,77%
2. Ostali poslovno prihodi 721.826 71,60% -511.575 -29,57% 3.802.265 312,08%
1. POSLOVNI RASHODI 14.563.550 8,80% 12.938.559 7,18% -6.158.946 -3,19%
1. Materijalni troskovi 7.925.172 6,41% 13.034.555 9,90% -7.771.364 -5,37%
2. Troskovi osoblja 4.847.389 15,11% -298.497 -0,81% -48.562 -0,13%
3. Amortizacija 324.076 8,83% -1.332.313 -33,34% 373.553 14,03%
4. Ostali troskovi 1.821.413 34,41% 1.501.225 21,10% 1.569.679 18,22%
5. Rezerviranja -210.000 -100,00% 115.000 | - -64.971 -56,50%
6. Ostali poslovni rashodi -144.500 -24,69% -81.411 -18,47% -217.281 -60,47%
111. FINANCIJSKI PRIHODI -87.003 -28,47% -111.098 -50,82% 362.218 336,86%
IV. FINANCIJSKI RASHODI 61.422 15,27% -68.284 -14,73% -8.763 -2,22%
V. UKUPNI PRIHODI 15.506.752 8,04% 9.301.197 4,47% -12.631.968 -5,81%
VI. UKUPNI RASHODI 14.624.972 8,81% 12.870.275 7,13% -6.167.709 -3,19%
VII. DOBIT ILI GUBITAK
PRIJE OPOREZIVANJA 1.081.780 4,04% -3.769.078 -13,53% -6.464.259 -26,84%
VIII. POREZ NA DOBIT 161.718 3,34% -642.204 -12,84% -1.878.021 -43,09%
IX. DOBIT ILI GUBITAK
RAZDOBLJA 719.789 3,28% -2.926.874 -12,92% -4.586.238 -23,25%
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Prilog 7 Horizontalna analiza bilance poduzeca Tedi poslovanje d.o.0. za razdoblje od 2018.

do 2021. godine

GODINA
POZICIJA % % %
2019/2018 2019/2018 2020/2019 2020/2019 2021/2020 2021/2020
AKTIVA
A) DUGOTRAINA IMOVINA 8.347.120 73,74% 13.699.069 69,65% 14.488.857 43,42%
I. Nematerijalna imovina 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
I1. Materijalna imovina 8.347.120 75,10% 13.699.069 70,39% 14.488.857 43,69%
I11. Dugotrajna financijska
imovina 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
IV. PotraZivanja 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
V. Odgodena porezna imovina 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
B) KRATKOTRAINA
IMOVINA 11.170.048 91,91% 17.567.692 75,32% 2.613.704 6,39%
1. Zalihe 3.880.375 74,83% 14.223.268 156,89% 4.139.779 17,78%
11. PotraZivanja 444.399 191,48% -347.302 -51,34% 395.742 120,22%
I11. Kratkotrajna financijska
imovina 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
IV. Novac i nov¢ani ekvivalenti 6.845.274 101,62% 3.691.726 27,18% -1.921.817 -11,13%
C) PLACENI TROSKOVI
BUDUCEG RAZDOBLIJA I
OBRACUNATI PRIHODI 775.390 79,03% 1.542.771 87,83% -1.076.918 -32,64%
D) UKUPNO - AKTIVA 20.292.558 82,98% 32.809.532 73,32% 16.025.643 20,66%
PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE 9.853.703 382,67% 8.501.220 68,40% 38.970.704 186,20%
1. Temeljni (upisani) kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
I1. Kapitalne rezerve 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
III. Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak -3.367.879 - 3.853.703 -114,43% 14.501.220 2984,87%
1V. Dobit ili gubitak poslovne
godine 13.221.582 -392,58% 4.647.517 47,17% 24.469.484 168,74%
B) DUGOROCNE OBVEZE 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
C) KRATKOROCNE OBVEZE 10.964.526 52,95% 24.215.443 76,46% -24.644.182 -44,10%
D) ODGODENO PLACANIJE
TROSKOVA I RASHOD
BUDUCEG RAZDOBLJA -525.671 -44,84% 92.869 14,36% 1.699.121 229,74%
E) UKUPNO - PASIVA 20.292.558 82,98% 32.809.532 73,32% 16.025.643 20,66%
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Prilog 8 Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeca Tedi poslovanje d.o.0. za

razdoblje od 2018. do 2021. godine

GODINA
POZICIJA [ 0 [

2019/2018 20197;018 2020/2019 2020702019 2021/2020 20217‘;020
I. POSLOVNI PRIHODI 63.668.014 329,62% 46.142.327 55,60% 223.312.360 172,94%
1. Prihodi od prodaje 63.632.390 330,89% 44.493.782 53,70% 222.650.221 174,82%
2. Ostali poslovno prihodi 35.624 41,97% 1.648.545 1368,13% | -128.465.828 -7261,89%
1. POSLOVNI RASHODI 47.757.595 210,40% 39.463.099 56,01% 46.328.694 42,15%
1. Materijalni troskovi 39.063.522 230,04% 31.246.211 55,75% 139.588.403 159,91%
2. Troskovi osoblja 5.995.325 145,22% 6.023.188 59,49% -87.258.038 -540,39%
3. Amortizacija 1.439.872 454,14% 1.553.550 88,42% -82.117.571 -2480,53%
4. Ostali troskovi 1.258.876 98,96% 640.150 25,29% -11.653.256 -367,47%
I11. FINANCIJSKI PRIHODI -10.871 -6,93% -77.194 -52,90% -3.142.906 -4573,56%
IV. FINANCIJSKI RASHODI 583.455 411,97% 456.583 62,97% -1.671.656 -141,47%
V. UKUPNI PRIHODI 63.657.143 326,91% 46.065.133 55,41% 223.411.214 172,93%
VI. UKUPNI RASHODI 48.341.050 211,65% 39.919.682 56,08% 174.003.451 156,62%
VII. DOBIT ILI GUBITAK
PRIJE OPOREZIVANJA 15.316.093 -454,77% 6.145.451 51,43% -80.899.849 -447,12%
VIII. POREZ NADOBIT 2.094.511 - 1.497.934 7152% | -101.776.888 -2833,08%
IX. DOBIT ILI GUBITAK
RAZDOBLJA 13.221.582 -392,58% 4.647.517 47,17% 20.877.039 143,97%
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Prilog 9 Vertikalna analiza bilance poduzeéa Offertissima d.o.0. za razdoblje od 2017. do

2020. godine, u postocima

GODINA
POZICLJA 2017 2018 2019 2020
AKTIVA

A) DUGOTRAJINA IMOVINA 36,46 14,93 13,58 11,59
I. Nematerijalna imovina 0,09 0,23 0,27 0,15
I1. Materijalna imovina 36,34 14,63 13,16 11,31
I11. Dugotrajna financijska imovina 0,04 0,08 0,15 0,13
IV. PotraZivanja 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Odgodena porezna imovina 0,00 0,00 0,00 0,00
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 63,54 85,06 86,41 88,41
I. Zalihe 19,66 32,18 30,71 28,11
I1. Potrazivanja 18,81 13,70 10,38 11,22
I11. Kratkotrajna financijska imovina 0,00 0,22 1,02 4,65
IV. Novac u banci i blagajni 25,07 38,96 44,30 44,43
C) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG

RAZDOBLJA 1 OBRACUNATI PRIHODI 0,00 0,00 0,01 0,01
D) UKUPNO - AKTIVA 100,00 100,00 100,00 100,00

PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE 77,96 81,97 85,73 85,42
I. Temeljni (upisani) kapital 43,07 37,25 30,78 26,44
Il. Kapitalne rezerve 0,00 0,00 0,00 0,00
I11. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 18,46 19,54 36,83 47,03
IV. Dobit ili gubitak poslovne godine 16,43 25,19 18,12 11,95
B) REZERVIRANJA 0,16 0,00 0,11 0,05
C) DUGOROCNE OBVEZE 0,25 0,00 0,00 0,00
D) KRATKOROCNE OBVEZE 13,20 18,02 14,15 14,52
E) ODGOPENO PLACANJE TROSKOVA

I RASHOD BUDUCEG RAZDOBLIJA 8,42 0,00 0,02 0,00
F) UKUPNO - PASIVA 100,00 100,00 100,00 100,00
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Prilog 10 Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka poduzeca Offertissima d.o.0. za razdoblje

od 2017. do 2020. godine, u postocima

GODINA
POZICLJA 2017 2018 2019 2020

I. POSLOVNI PRIHODI 99,84 99,90 99,95 99,77
1. Prihodi od prodaje 99,32 99,06 99,39 97,32
2. Ostali poslovno prihodi 0,52 0,83 0,56 2,45
Il. POSLOVNI RASHODI 85,90 86,50 88,75 91,21
1. Materijalni troskovi 64,19 63,22 66,51 66,81
2. TroSkovi osoblja 16,65 17,74 16,84 17,85
3. Amortizacija 1,90 1,92 1,22 1,48
4. Ostali troskovi 2,75 3,42 3,96 4,97
5. Rezerviranja 0,11 0,00 0,05 0,02
6. Ostali poslovni rashodi 0,30 0,21 0,17 0,07
I11. FINANCIJSKI PRIHODI 0,16 0,10 0,05 0,23
IV. FINANCIJSKI RASHODI 0,21 0,22 0,18 0,19
V. UKUPNI PRIHODI 100,00 100,00 100,00 100,00
V1. UKUPNI RASHODI 86,11 86,72 88,93 91,40
VII. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE

OPOREZIVANJA 13,89 13,37 11,07 8,60
VIIl. POREZ NA DOBIT 2,51 2,40 2,00 1,21
IX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA 11,38 10,88 9,07 7,39
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Prilog 11 Vertikalna analiza bilance poduzeca Tedi poslovanje d.o.o0. za razdoblje od 2018.

do 2021. godine, u postocima

GODINA
POZICLJA 2018 2019 2020 2021
AKTIVA

A) DUGOTRAJNA IMOVINA 46,29 43,95 43,02 51,14
I. Nematerijalna imovina 0,00 0,00 0,0 0,00
1. Materijalna imovina 45,45 43,49 42,76 50,92
I11. Dugotrajna financijska imovina 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. PotraZivanja 0,84 0,46 0,26 0,2
V. Odgodena porezna imovina 0,00 0,00 0,00 0,00
B) KRATKOTRAJINA IMOVINA 49,70 52,12 52,72 46,49
I. Zalihe 21,20 20,26 30,03 29,31
I1. Potrazivanja 0,95 1,51 0,42 0,77
I11. Kratkotrajna financijska imovina 0,00
IV. Novac i nov¢ani ekvivalenti 27,55 30,35 22,27 16,40
C) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG

RAZDOBLJA T OBRACUNATI PRIHODI 4,01 3,93 4,25 2,37
D) UKUPNO - AKTIVA 100,00 100,00 100,00 100,00

PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE 10,53 27,78 26,99 64,01
I. Temeljni (upisani) kapital 0,08 0,04 0 0,02
Il. Kapitalne rezerve 24,22 13,24 7,64 6,33
I11. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 0,00 -7,53 0,63 16,01
IV. Dobit ili gubitak poslovne godine -13,77 22,02 18,70 41,64
B) DUGOROCNE OBVEZE 0,00 0,00 0,00 0,00
C) KRATKOROCNE OBVEZE 84,68 70,78 72,06 33,39
D) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA

I RASHOD BUDUCEG RAZDOBLIJA 4,79 1,45 0,95 2,61
E) UKUPNO - PASIVA 100,00 100,00 100,00 100,00
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Prilog 12 Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa Tedi poslovanje d.o.o0. za

razdoblje od 2018. do 2021. godine, u postocima

GODINA
POZICIIA 2018 2019 2020 2021

I. POSLOVNI PRIHODI 99,19 99,82 99,95 99,93
1. Prihodi od prodaje 98,76 99,68 98,58 99,63
2. Ostali poslovno prihodi 0,44 0,14 1,37 0,30
I1. POSLOVNI RASHODI 116,57 84,75 85,08 77,72
1. Materijalni troskovi 87,20 67,42 67,57 63,25
2. TroSkovi osoblja 21,20 12,18 12,50 10,14
3. Amortizacija 1,6 2,11 2,56 2,31
4. Ostali troSkovi 6,53 3,04 2,45 2,01
I11. FINANCIJSKI PRIHODI 0,81 0,18 0,05 0,07
IV. FINANCIJSKI RASHODI 0,73 0,87 0,91 0,67
V. UKUPNI PRIHODI 100,00 100,00 100,00 100,00
VI. UKUPNI RASHODI 117,30 85,63 86,00 78,39
VII. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE

OPOREZIVANJA -17,30 14,37 14,00 21,61
VIIl. POREZ NA DOBIT 0,00 2,562 2,78 4,17
IX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA -17,30 11,85 11,22 17,44
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Zivotopis

Masa Vidovi¢ rodena je 02. studenog 1996. godine u Zagrebu. Pohadala je X. gimnaziju
»lvan Supek®, nakon cega Skolovanje nastavlja na Ekonomskom fakultetu Sveucilista u
Zagrebu. Studij zapocinje 2015. godine, a 2019. godine odlucuje se za diplomski smjer
,Racunovodstvo 1 revizija®“. Iste godine zapocinje s radom na Pu¢kom otvorenom ucilistu u
Zagrebu kao asistent na projektima Europske unije financiranim iz Europskog socijalnog
fonda te sudjeluje u provedbi 8 projekata — ISKRA, KRUG, Ukusna dijetetika, ZgAktiv,
TrAZILica, OZON, Znanjem do kruha te Erasmus + KA1. Priblizavanjem kraju studija, 2022.
godine postaje viSi samostalni racunovodstveni referent na Puckom otvorenom ucilistu

Zagreb, gdje radom usavrSava teorijska s praktiénim znanjima i unaprjeduje svoje vjestine.

Tecno govori engleski, a dobro se sluZi 1 usavrSava znanje njemackog jezika. Takoder,
iskusan je korisnik Microsoft Office paketa, a dosadasnjim radnim iskustvom prikupila je
znanja u koristenju programa Mikropodaci, ZNS obrasci, te StepOne sustavu. Komunikativna
je, odgovorna, efikasna i1 proaktivna, a u slobodno vrijeme cita knjige, uci jezik i putuje.
Podrucje njezina interesa obuhvaca revizija, analiza financijskih izvjeStaja te upravljanje

projektima.
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